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ABSTRAK

Penelitian ini dilatarbelakangi oleh perkembangan dan kemajuan
teknologi informasi mengakibatkan terjadinya persaingan yang ketat
antar perusahaan. Adanya persaingan tersebut memaksa perusahaan
untuk meningkatkan kinerja sehingga mampu mencapai tujuan dari
usahanya, yaitu memperoleh laba yang maksimal, sehingga dapat
bersaing dengan perusahaan lainnya. Pertumbuhan perusahaan sering
dipakai sebagai alat ukur dalam menilai perkembangan suatu
perusahaan. Rumusan masalah pada penelitian ini adalah (1) Apakah
ROA, DER dan TATO berpengaruh secara parsial dan simultan
terhadap modal sendiri? (2) Bagaimanakah tinjauan Ekonomi Islam
tentang Kemampua Bank untuk Mengolah Sumber Dana dalam
Menghasilkan  Pendapatan.Yang bertujuan untuk mengetahui
pengaruh Apakah ROA, DER dan TATO secara parsial dan simultan.
Serta mengetahui Kemampuan bank dalam mengolah sumber dana
untuk menghasilkan pendapatan dalam prespektif ekonomo Islam.

Sumber data yang digunakan merupakan data sekunder yang
diperoleh dari laporan publikasi perusahaan yang ada di Jakarta
Islamic Index periode 2015-2019. Populasi dalam penelitian adalah
perusahaan yang terdaftar pada JIl periode 2015-2019 sebanyak 30
Perusahaan. Sedangkan sampel pada penelitian ini adalah-perusahaan
di JII'yang merupakan 10 Top Constituents Tahun terbaru.

Hasil Penelitian menunjukkan “parsial ROA <dan TATO
berpengaruhsecara signifikan terhadap pertumbuhan modal sendiri
dengan signifikasi sebesar 0,000 dan 0,046.nilai ini lebih rendah dari
taraf signifikasi 0,05 sehinga dapat disimpulkan ROA dan TATO
berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan modal. Sedangkan
DER secara parsial tidak mempengaruhi pertumbuhan modal sendiri
di buktikan dengan nilai signifikasi sebesar 0.219. Sedangkan secara
Simulatan semua variabel menunjukkan pengaruh yang signifikan
dengan nilai F tabel sebesar 25,366. Dengan tinjauan ekonomi Islam
mengacu pada surah Al-Qhasas ayat 77 dan An-Nahl ayat 97.

Kata Kunci : Return On Asset, Debt To Equity, Total Asset Turn Over



ABSTRACT

This research is motivated by the development and advancement of
information technology resulting in intense competition between
companies. The existence of this competition forces companies to
improve performance so that they are able to achieve their business
goals, namely obtaining maximum profits, so that they can compete
with other companies. Company growth is often used as a measuring
tool in assessing the development of a company. The formulation of
the problem in this study are (1) Do ROA, DER and TATO partially
and simultaneously affect their own capital? (2) What is the review of
Islamic Economics regarding the Bank's Ability to Process Fund
Sources in Generating Income. Which aims to determine the effect of
partial and simultaneous ROA, DER and TATO. As well as knowing
the ability of banks in processing sources of funds to generate income
in the perspective of Islamic economics.

The data source used is secondary data obtained from company
publication reports in the Jakarta Islamic Index for the 2015-2019
period. The population in this study are companies registered in Jll
for the 2015-2019 period as many as 30 companies. While the
samples._in this study were companies in JII which were the 10 Top
Constituents for the latest year.

The results showed that partial ROA and TATO had a significant
effect on the growth of-own capital with a significance of 0.000 and
0.046, this value was lower than the 0.05-level of significance, so it
can be concluded that ROA and TATO have a significant effect on
capital growth. Meanwhile, DER partially does not affect the growth
of own capital, as evidenced by a significance value of 0.219.
Meanwhile, Simultaneously, all variables showed a significant effect
with the F table value of 25.366. With a review of Islamic economics
referring to the Surah Al-Qhasas verse 77 and An-Nahl verse 97.

Keywords: Return On Assets, Debt To Equity, Total Assets Turn Over
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Penegasan Judul

Untuk menghindari adanya kesalahpahaman pada judul
proposal ini, maka penulis akan menguraikan batasan masalah
guna memperjelas pengertian dalam setiap arti kata. Adapun
judul yang akan penulis bahas pada proposal ini adalah
“Pengaruh Return On Asset (ROA), Debt To Equity Ratio
(DER), Dan Total Asset Turn Over (TATO) Terhadap
Pertumbuhan Moal Sendiri Pada Perusahaan Yang Masuk
Dalam Jakarta Islamic Indek (JI1) Periode 2015-2019”.
Berikut penjelasan arti setiap kata pada judul proposal di atas:
1. Pengaruh

Pengaruh menurut Kamus Besar Bahasa Indonesia, dapat
diartikan daya yang ada atau timbul dari sesuatu (orang atau
benda) yang ikut membentuk watak kepercayaan dan
perbuatan seseorang (KBBI).*

2. Return On Asset (ROA)

Merupakan alat untuk menganalisis atau mengukur tingkat
efisiensi_usaha dan profitabilitas yang dicapai-oleh perusahaan
yang bersangkutan. ROA  digunakan untuk mengukur
kemampuan manajemen perusahaan dalam memperoleh (laba)
secara keseluruhan. Menurut Mudrajad Kuncoro, selain
merupakan ukuran profitabilitas perusahaan ROA sekaligus
merupakan indikator efisiensi manajerial perusahaan yang
mengindikasi kemampuan manajemen dalam mengelola aset-
asetnya untul memperoleh keuntungan.” ROA juga digunakan
untuk mengukur efektifitas perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan dengan pemanfaatanya aktiva yang dimilikinya.

'Departemen Pendidikan dan Kebudayaan Nasional, Kamus Besar Bahasa
Indonesia (Jakarta: Balai Pustaka, 2001), 747.

?Kuntari Dasih, “Pengaruh Rasio Keuangan Terhadap Return On Asset
Perbankan (Studi Pada Bank Umum yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Pe riode
2007-2013)”, (Skripsi Program S1 Fakultas Ekonomi Universitas Negeri Yogyakarta,
Yogyakarta, 2014), 25.



Dalam penelitian ini pengukuran terhadap profitabilitas diukur
dengan membandingkan laba setelah pajak dengan total asset.®
3. Debt to Equity Ratio (DER)

Debt to Equity Ratio (DER) adalah alat mengukur
perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka panjang,
semakin tinggi rasio maka semakin besar resiko yang akan
dihadapi investor mengharapkan tingkat keuntungan yang
tinggi. Menurut Hanafi, rasio laverage tinggi berarti
perusahaan menggunakan utang tinggi, penggunaan utang
yang tinggi akan meningkatkan profitabilitas, dilain pihak
utang tinggi juga akan meningkatkan resiko. Jika perusahaan
menghasilkan keuntungan pada tingkat penjualan, aset dan
modal saham yang baik, maka rasio profitabilitas tinggi. Hal
ini menunjukkan efisiensi dan efektifitas pengelolaan aset
yang semakin baik.*

4. Total Asset Turnover (TATO)

Rasio yang menunjukkan kemampuan dana yang tertanam
dalam ‘keseluruhan aktiva berputar dalam suatu periode
tertentu atau kemampuan bank dalam mengelola sumber. dana
dalam menghasilkan pendapatan (revenue).’

5. Pertumbuhan Modal Sendiri

Pertumbuan modal sendiri menurut-Hopkin-adalah selisih
antara jumlah modal sendiri dengan sebelumnya dibanding
jumlah modal sendiri- sebelumnya. Laju pertumbuhan modal
sendiri merupakan pertumbuhan equity (modal sendiri) yang
dipengaruhi oleh kemampuan menghasilkan laba perusahaan

®Mawar Sharon R.Pantow,Sri murni & Irvan Trang “Analisa Pertumbuhan
Penjualan, Ukuran Perusahaan, Return On Asset dan Struktur Modal terhadap Nilai
perusahaan yang tercatat di index LQ 457, Jurnal EMBA, Vol.3,No.l,
(Maret.2015),142.

4February Silviana, “Pengaruh Rasio Profitabilitas,Rasio Likuditas,Rasio
Leverage dan Pendapatan Bunga Terhadap Rating Sukuk Korprasi Priode 2010 -
20137, Jurnal Dinamika Ekonomi dan Bisnis, VVol.13, No,1. (November 2016), 103.

®Muhamad, Manajemen Dana Bank Syariah (Jakarta : PT Raja Grafindo
Persada,2015),254.
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dengan menggunakan seluruh ekuitasnya dan kebijakan
deviden yang dianut perusahaan.®
6. Jakarta Islamic Index (JI1)

Jakarta Islamic Index merupakan indeks yang dikeluarkan
oleh Bursa Efek Indonesia. Indeks ini terdiri dari 30 saham
yang dievaluasi tiap enam bulan sekali dengan penentuan
komponen indeks awal bulan Januari dan Juli setiap tahunnya.
Kelompok saham ini adalah saham yang memiliki bidang
usaha yang sesuai dengan syariat Islam.

Menurut situs BEI, konstituen JII hanya terdiri dari 30 saham
syariah yang paling likuid di BEI. Seleksi saham yang masuk JlI
ditentukan oleh BEI dengan kriteria likuiditas sebagai berikut:

1. Saham syariah yang masuk dalam konstituen indeks saham
syariah indonesia (1SSI)

2. Dipilih 60 saham berdasarkan urutan rata-rata kapitalisasi
asar tertinggi selama 1 tahun terakhir

3. Dari 60 saham tersebut, kemudian dipilih 30 saham dengan
rata-rata nilai transaksi harian dipasar reguler tertinggi

4,30 saham yang tersisa merupakan saham terpilih

Berdasarkan penegasan judul diatas, maksud. judul proposal
ini adalah untuk menguraikan suatu pokok permasalahan yang
ditujukan untuk memahami pengaruh Return On Asset (ROA),
Debt to Equity Ratio (DER), dan Total Asset Turnover (TATO)
terhadap pertumbuhan modal sendiri pada perusahaan yang
terdaftar pada Jakarta Islamic Index (JI1) Periode 2015-2019.

B. Latar Belakang Masalah

Seperti kita lihat sekarang ini, perkembangan teknologi
informasi sangat pesat. Seiring dengan perkembangan dan
kemajuan teknologi informasi mengakibatkan terjadinya
persaingan yang ketat antar perusahaan. Adanya persaingan

®Eva Astria, “Analisis Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Laju Pertumbuhan
Modal Sendiri Pada Perusahaan Food And Baverages yang Gp Public di Bursa Efek
Indonesia”, (Skripsi Program S1 Universitas Islam Negeri Sultan Syarif, Riau,
2010),28.



tersebut memaksa perusahaan untuk meningkatkan Kkinerja
sehingga mampu mencapai tujuan dari usahanya, Vaitu
memperoleh laba yang maksimal, sehingga dapat bersaing
dengan perusahaan lainnya. Pertumbuhan perusahaan sering
dipakai sebagai alat ukur dalam menilai perkembangan suatu
perusahaan.

Pertumbuhan modal sendiri perusahaan adalah hasil
presentase dari peningkatan modal sendiri dibandingkan dengan
jumlah modal sendiri sebelumnya. Suatu perusahaan yang
mempunyai laju pertumbuhan tinggi akan mempunyai modal
yang cukup untuk membiayai pertumbuhannya tersebut. Makin
cepat tingkat atau laju pertumbuhan perusahaan, maka makin
besar kebutuhan dana. Untuk membelanjai pertumbuhannya
maka perusahaan tersebut makin cenderung untuk menahan
sebagian besar dari keuntungan yang diperoleh.’

Sebagaimana Allah berfirman dalam Q.S. Ali Imran ayat 14
yaitu:

ST R S 4 //fﬂ g 8 < _ w8
emally edly L T e wonead)l S el )

”yb 4 Gl J,.>J| i)l Al T atiheadl

2 EI g 262 d Pt

- £ _ 2o
e selue Al L_,.u syl e s el

2; 75} s.)l_.s.]l

Artinya: Dijadikan indah pada (pandangan) manusia kecintaan
kepada apa-apa yang diingini, Yaitu: wanita-wanita, anak-anak,
harta yang banyak dari jenis emas, perak, kuda pilihan,
binatang-binatang ternak dan sawah ladang. ltulah kesenangan
hidup di dunia, dan di sisi Allah-lah tempat kembali yang baik
(surga).?

"Eva Astria, “Analisis Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Laju Pertumbuhan
Modal Sendiri Pada Perusahaan Food And Baverages yang Gp Public di Bursa Efek
Indonesia” Skripsi Program S1 Universitas Islam Negeri Sultan Syarif, Riau, 2010),2.

8Departemen Agama Rebuplik Indonesia, Al-Quraan dan Terjemah (Jakarta:
Lajnah Pentashih Mushah Al-Quraan),28
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Pertumbuhan perusahaan dapat diukur dengan beberapa cara,
misalnya dengan melihat pertumbuhan penjualannya. Pengukuran
ini hanya dapat melihat pertumbuhan yang disebabkan oleh aspek
pemasaran  perusahaan.  Pengukuran  berikutnya adalah
pengukuran pertumbuhan modal sendiri, yang
mempertimbamgkan baik keputusan investasi (investment
decision), dan keputusan pembiayaan (financing decicion), serta
dengan memperhatikan faktor eksternal yang berupa tingkat
bunga pinjaman dan tingkat pajak. Pengukuran yang paling dapat
menggambarkan pertumbuhan modal yang lebih tepat adalah
dengan menambahkan keputusan pemberian deviden (dividend
decision) selain faktor-faktor investment decision, financing
decision, tingkat bunga dan pajak.’

Tabel 1
Perkembangan Kapitalisasi pasar saham
(Dalam Satuan Triliun)

Periode IHSG LQ45 JI

2015 4,872,70 2,53,11 1,737,29
2016 5/753,61 3,796,30 2,035,19
2017 7,052,39 4,688,93 2,288,02
2018 7,023,50 4,461,49 2,239,51

Sumber : Otoritas Jasa Keuangan per Desember 2018

Tabel menunjukkan perkembangan pasar yang terjadi selama
periode waktu 2015-2016, dapat diketahui adanya kenaikan dan
penurunan pada setiap tahunya. Hal ini didukung juga oleh
pemberitaan pada tanggal 28 Desember 2018 penutupan Jakarta
Islamic Index berbalik melemah 0,36% dilantik dari situs
Bisnis.com. JII melemah 0,36% atau 2,47 poin ke level 685, 22

°Dian Waskito, “Analisis faktor-Faktor yang Mempengaruhi Pertumbuhan
Modal Sendiri Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek jakarta”, (Tesis
Sekolah Pascasarjana universitas Sumatera Utara, Medan, 2008), 1-2.



hari. Padahal index dibuka dengan kenaikan 0,16% atau 1,13
poin di posisi 688,82.%°

Ada beberapa faktor yang mempengaruhi pertumbuhan modal
sendiri yaitu Return On Asset (ROA), Debt To Equity Ratio (Der),
dan Total Asset Turn Over (Tato). Profitabilitas adalah
kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba dari kegiatan
bisnis yang dilakukannya.

Return On Asset (ROA) adalah rasio untuk mengukur
kemampuan aktiva perusahaan memperoleh laba dari operasi
perusahaan. ROA digunakan untuk mengukur efektifitas
perusahaan  dalam  menghasilkan  keuntungan  dengan
memanfaatkan aktiva yang dimilikinya. Return On Asset (ROA)
yang positif menunjukkan bahwa dari total aktiva yang
digunakan untuk beroperasi, perusahaan mampu memberikan
laba bagi perusahaan. Berdasarkan penelitian dari Gandung Tri
Handoko menunjukan Return On Asset yang berpengaruh positif
terhadap pertumbuhan modal sendiri. Return On Asset yang
meningkat mengakibatkan pertumbuhan sendiri meningkat.*

Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio _yang
menunjukkan perbandingan antara: total bunga dengan total
equity. Rasio tersebut menunjukkan seberapa besar perusahaan
didanai oleh.pihak kreditur. Semakin tinggi Debt to'Equity Ratio
(DER) berarti semakin besar dana yang diambil dari luar
perusahaan. Debt to Equity Ratio (DER) juga menunjukkan
seberapa besar struktur finansial perusahaan berasal dari hutang,
maka tinggi rendahnya DER juga menggambarkan besar kecilnya
jumlah utang dalam perusahaan.'? Berdasarkan Penelitian Astuti
Yuli Debt To Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh terhadap
pertumbuhan modal sendiri. Kondisi ini terjadi karena tingkat
bunga lebih besar dari rentabilitas ekonomi. Oleh karena itu

9Bjsnis.com

“Mawar Sharon R. Pantow, Sri Murni & Irwan Trang, “Analisis Pertumbuhan
Penjualan, Ukuran Perusahaan, Return On Asset, dan Struktur Modal Terhadap Nilai
Perusahaan yang Tercatat di Indeks LQ 457, Jurnal EMBA, Vol. 3, No. 1, Maret
2015.

Dian Waskito,“Analisis faktor-Faktor yang Mempengaruhi Pertumbuhan
Modal Sendiri Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek jakarta ”, (Tesis
Sekolah Pascasarjana universitas Sumatera Utara, Medan, 2008), 23.
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penggunaan hutang penggunaan hutang tidak menguntungkan
bagi perusahaan. Debt To Equity Ratio mencerminkan
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban yang di
tunjang oleh modal sendiri digunakan untuk membayar hutang.
Semakin tinggi nilai Debt To Equity Ratio (DER) semakin besar
kemampuan perusahaan dalam membayar seluruh kewajiban.

Total Asset Turnover (TATO) menunjukkan efektifitas
penggunaan selurun harta perusahaan dalam rangka
menghasilkan penjualan dan menggambarkan berapa rupiah
penjualan bersih yang dapat dihasilkan oleh setiap rupiah yang
diinvestasikan ~ dalam  benetuk harta perusahaan. Jika
perputarannya lambat, ini menunjukkan bahwa aktiva yang
dimiliki terlalu besar dibandingkan dengan kemampuan untuk
menjual.”® Semakin tinggi TATO maka kemampuan perusahaan
dalam kegiatan penjualan semakin rendah sehingga akan
menghambat - pertumbuhan modal sendiri. Artinya TATO
berpengaruh dalam peningkatan pertumbuhan modal sendiri.

Berdasarkan peneltian - terdahulu ~yang dilakukan oleh
Gandung Tri Handoko, Hidayat dan Sri- Utami/menyatakan
bahwa ROA, DER, dan TATO berperngaruh.secara signifikan
terhadap modal.sendiri. Namun berbeda dengan peneitian yang
dilakukan oleh Astuti dan Asharina menyatakan bahwa ROA,
DER, dan TATO tidak berpengaruh secara signifikan terhadap
modal sendiri. Berdasarkan perbedaan hasil penelitian terdahulu
maka penulis tertarik untuk melakukan penelitian ini dan
mengingat begitu pentingnya pertumbuhan modal sendiri pada
suatu perusahaan yang akhrinya mendorong penulis untuk
melakukan penelitian tentang pertumbuhan modal sendiri dengan
judul “Pengaruh Return On Asset (ROA), Debt To Equity Ratio
(Der), Dan Total Asset Turn Over (Tato) Terhadap
Pertumbuhan Modal Sendiri Pada Perusahaan Yang Masuk
Dalam Jakarta Islamic Indek (JI1) Periode 2015-2019”.

¥Andreani Caroline & Leliani, “Analisis Faktor-faktor yang Mempengaruhi
Profitabilitas Pada Perusahaan Manufak tur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia ”,
Jurnal Wira Ekonomi Mikroskil, Vol. 3, no. 02, Oktober 2013.
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C. Rumusan Masalah

1. Apakah Return On Asset (ROA) Berpengaruh terhadap
Pertumbuhan Modal Sendiri pada Perusahaan Yang Terdaftar
di Jakarta Islamic Index (JII) Periode 2015-2019?

2. Apakah Debt To Equity Ratio (DER) Berpengaruh terhadap
Pertumbuhan Modal Sendiri pada Perusahaan Yang Terdaftar
di Jakarta Islamic Index (JIl) Periode 2015-2019?

3. Apakah Total Asset Turnover (TATO) Berpengaruh terhadap
Pertumbuhan Modal Sendiri pada Perusahaan Yang Terdaftar
di Jakarta Islamic Index (JI1) Periode 2015-2019?

4. Apakah Return On Asset (ROA), Debt To Equity Ratio (DER),
dan Total Asset Turnover (TATO),) Secara Simultan
Berpengaruh terhadap Pertumbuhan Modal Sendiri pada
Perusahan Yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII)
Periode 2015-2019?

5. Bagaimanakah Tinjauan Ekonomi Islam tentang Kemampuan
Bank untuk Mengolah Sumber Dana dalam Menghasilkan
Pendapatan?

Tujuan Penelitian

1. Untuk Mengetahui Pengaruh Return On Asset (ROA) terhadap
Pertumbuhan Modal Sendiri pada Perusahaan_Yang Terdaftar
di Jakarta Islamic.Index (J11) Periode 2015-2019.

2. Untuk Mengetahur Pengaruh Debt To Equity Ratio (DER)
terhadap Pertumbuhan Modal Sendiri pada Perusahaan Yang
Terdaftar di Jakarta Islamic Index (JI1) Periode 2015-2019.

3. Untuk Mengetahui Pengaruh Total Asset Turnover (TATO)
terhadap Pertumbuhan Modal Sendiri pada Perusahaan Yang
Terdaftar di Jakarta Islamic Index (JI1) Periode 2015-2019.

4. Untuk Mengetahui Pengaruh Return On Asset (ROA), Debt To
Equity Ratio (DER), dan Total Asset Turnover (TATO),
Secara Simultan terhadap Pertumbuhan Modal Sendiri pada
Perusahaan Yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII)
Periode 2015-2019.

5. Untuk Menganalisis Kemampuan Bank Mengolah Sumber
Dana untuk Menghasilkan Penpadatan dalam Prespektif
Ekonomi Islam.



E. Manfaat Penelitian
Dengan tercapainya tujuan tersebut, maka penelitian ini
diharapkan akan memberikan manfaat sebagai berikut:

1. Manfaat Teoritis
Penelitian ini dapat dijadikan bahan referensi untuk
menambah wawasan dalam rangka mendokumentasikan dan
menginformasikan hasil penelitian ini Fakultas Ekonomi dan
Bisnis Islam khususnya di Program Studi Perbankan Syariah
Universitas Islam Negeri Raden Intan Lampung.

2. Manfaat praktis
a. Bagi Investor
Penelitian ini  diharapkan dapat memberikan
pengetahuan mengenai kondisi pertumbuhan modal
sendiri perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic
Index (JI1).

b. Bagi Perusahaan
Dengan penelitian _ini diharapkan dapat dijadikan
sebagai masukan bagi pengelola perusahaan Khususnya
manajer keuangan perusahaan-dan_investor mengenai
faktor-faktor yang mempengaruhi pertumbuhan modal
sendiri.

c. Bagi Peneliti
Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan untuk
menambah pengetahuan dan bahan bacaan bagi pihak
yang membutuhkan dan diharapkan dapat menambah
referensi perpustakaan.






BAB II
LANDASAN TEORI

A. Landasan Teori
1. Teori Struktur Modal

Salah satu isu penting yang harus dihadapi oleh manager
keuangan adalah bagaimana seharusnya perusahaan
mendapatkan dana untuk membeli aktiva. Apakah dengan
meminjam (menggunakan hutang) atau menjual saham
(menggunakan modal sendiri). Fransisco Modigliani
mempublikasikan salah satu teori keuangan modern
tergantung pada arus pengahasilan dimasa mendatang
(future earing steam), dan oleh karena itu nilainya tidak
tergantung kepada struktur modal (perbandingan hutang dan
modal sendiri).**

Suatu perusahaan yang dapat mengelola modal sendiri
dengan baik, maka akan mampu ‘menghadapi resiko
kekurangan dana‘untuk perusahaan. Contohnya jika suatu
perusahaan memiliki modal sendiri yang banyak dan akan
membeli aktiva tidak dengan hutang_maka perusahaan
tersebut terhindar dari resiko pembayaran hutang.*®

Sumber dana dapat diperoleh dengan berbagai macam
cara, namun pada dasarnya ada dua sumber dana, yaitu dana
yang berasal dari sumber asing (eksternal perusahaan) atau
biasa disebut modal asing, dan dana yang berasal dari dalam
perusahaan (internal perusahaan). Dana yang berasal dari
sumber asing dapat diperoleh melalui utang (debt financing)
dan melalui pembelanjaan sendiri yaitu dengan jalan
penerbitan saham (equity financing).

M“Ririn Eka, “Pengendalian struktur modal dan modal sendiri” Jurnal
Ekonomi, Vol. 2 no 1, 2018, 231.
' Ibid,156.
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B. Modal
1. Pengertian Modal

Modal adalah kekayaan yang dimiliki oleh perusahaan
yang digunakan sebagai pondasi untuk membangun dan
menjalankan perusahaan. Modal dapat berasal dari internal
dan eksternal perusahaan. Modal yang berasal dari internal
perusahaan adalah modal vyang berasal dari dalam
perusahaan itu sendiri seperti modal yang berasal dari laba
perusahaan yang ditahan dan depresiasi atau penyusutan.
Modal yang berasal dari eksternal perusahaan adalah modal
yang didapat dari luar perusahaan seperti dari hutang dan
modal dari saham perusahaan.™®

Dalam pandangan perusahaan uang merupakan modal dan
salah satu produksi yang penting, tetapi ‘“bukan yang
terpenting” manusia menduduki tempat di atas modal disusul
sumber daya alam. Pandangan ini berbeda dengan pandangan
sementara pelaku ekonomi modern yang memandang uang
sebagai segala sesuatu, sehingga tidak jarang manusia atau
sumber daya alam dianiaya atau diterlantarkan

Dalam  struktur “ekonomi  islam di haruskan terus
berkembang.agar sirkulasi uang tidak berhenti.dikarnakan jika
uang atau modal. berhenti maka harta itu tidak dapat
mendatangkan manfaat bagi orang lain, namun seandainya
jika uang diinvestasikan dan digunakan untuk melakukan
bisnis maka uang tersebut akan mendatangkan manfaat untuk
orang lain, termasuk di antaranya jika ada bisnis berjalan
maka akan bisa menyerap tenaga kerja

Modal tidak boleh diabaikan,manusia diwajibkan
menggunakannya dengan baik,agar iya terus produktif dan
tidak habis digunakan. Karna itu seorang wali yang menguasai
harta orang-orang yang tidak atau belum mampu mengurus

8Nikita Hayu Prasasti, “Analisis Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Struktur
Modal Perusahaan (Studi Empiris pada Perusahaan Real Estate dan Property yang
Terdaftar di BEI 2011-2016)”, (Skripsi Universitas Islam Indonesia, Yogyakarta,
2018),8-9.
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hartanya, diperintahkan untuk mengembangkan harta yang
berada dalam kekuasaanya itu dan membiayai kebutuhan
pemiliknya yang tidak mampu itu, dari keuntungan perputaran
modal.

Karena itu modal tidak perlu menghasilkan dari dirinya
sendiri, tetapi harus dengan usaha manusia inilah salah satu
sebab membungakan uang dalam bentuk riba dan perjudian,
dilarang oleh al-quran®’

Allah berfirman dalam surah Al-Bagoroh ayat 274 yang
berbunyi:

TP TR P T SR AR PR
gl ey o Sledls JJb gl el Zosaan Tl
= :,/’/,} 9 B PR ,J},Z
(2 Dopim e W ogdde 2555 V3005 die foa |

Artinya: Orang-orang yang menafkahkan hartanya di
malam dan di siang hari secara tersembunyi _dan terang-
terangan, Maka mereka mendapat pahala di‘sisi Tuhannya.
tidak ada kekhawatiran terhadap mereka dan tidak (pula)
mereka-bersedih hati.'®

2. Pertumbuhan Modal Sendiri

Menurut Hopkin, laju pertumbuhan modal sendiri
perusahaan adalah selisih antara jumlah modal sendiri
dengan modal sendiri sebelumnya dibanding dengan jumlah
modal sendiri sebelumnya. Laju pertumbuhan modal sendiri
merupakan pertumbuhan equity (modal sendiri) yang
dipengaruhi oleh kemampuan menghasilkan laba perusahaan
dengan menggunakan seluruh ekuitasnya dan kebijakan
deviden yang dianut perusahaan. Pertumbuhan dalam

7 http:/Avww.bi.go.id/id/tentang-bi/uubi/Documents/UU20Tahun2008
UMKM pdf

¥Departemen Agama Rebuplik Indonesia, Al-Quraan dan Terjemah (Jakarta:
Lajnah Pentashih Mushah Al-Quraan),17.
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kaitannya dengan pengukuran pertumbuhan perusahaan
adalah apabila skala pertumbuhan tersebut semakin besar.

Mengukur pertumbuhan perusahaan antara lain dapat
dilakukan melalui pertumbuhan modal sendiri karena melalui
pertumbuhan modal sendiri tersebut telah melibatkan semua
keputusan dalam fungsi manajemen keuangan yaitu
pertumbuhan yang diakibatkan oleh keputusan tentang
investasi, keputusan tentang pendanaan dan keputusan
tentang dividen. Terdapat bermacam-macam alat yang
digunakan untuk mengukur pertumbuhan perusahaan,
diantaranya yaitu dari sisi tingkat penjualan dan kenaikan
aktiva. Akan tetapi alat ukur yang sesuai dengan keputusan
dalam fungsi manajemen keuangan adalah pertumbuhan
modal sendiri. Keputusan-keputusan yang diambil oleh
seorang manajer keuangan diharapkan mampu meningkatkan
nilai perusahaan. Dengan demikian, perkembangan nilai
perusahaanjuga menunjukkan efisiesi dari manajer keuangan
dalam menjalankan fungsinya.*®

Faktor-faktor yang mempengaruhi pertumbuhan modal
sendiri menurut John A. Hopkin(1973;148),adalah Return on
asset(ROA), Debt to equity (DER),Retention rate(plowback
ratio),tingkat bunga hutang dan tingkat pajak:"ROA, DER,
dan PR merupakan faktor intern, sedangkan tingkat bunga
hutang dan tingkat ~pajak “merupakan faktor ekstern
perusahaan.

G=(1d)(1-t){r+(r-1)DER}
Dimana;

G = Pertumbuhan modal sendiri

d = Dividen payout ratio

t = tingkat pajak

i = tingkat bunga hutang

r = Return on asset

DER = Debt to equity ratio

®Husnan, Manajemen Keuangan Teori dan Penerapan (Keputusan Jangka
Panjang), Edisi 3 (Yogyakarta: BPFE, 2001), 5.
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Perusahaan yang diharapkan laju pertumbuhan tinggi,
harus menyediakan modal yang cukup untuk membiayai
pertumbuhan yang diinginkan tersebut, lebih cepat laju
pertumbuhan yang diinginkan maka makin besar kebutuhan
dana untuk membiayainya. Proses pertumbuhan didasarkan
pada ide dasar dalam teori modal, yang mencakup
produktivitas modal, keputusan manajer untuk menunda atau
tidak konsumsinya, dan financial leverage.?

3. Faktor yang Mempengaruhi Struktur Modal
Struktur modal yang optimal adalah struktur modal yang
dapat meminimalkan biaya penggunaan modal keseluruhan
atau biaya modal rata-rata, sehingga akan memaksimalkan
nilai perusahaan. Menurut Maness (1988), ada beberapa faktor
yang mempengaruhi penentuan struktur modal yang optimal,
yaitu ;%
a. Stabilitas Penjualan
Perusahaan dengan penjualan yang relatif stabil dapat
lebih aman memperoleh lebih banyak pinjaman dan
menanggung beban tetap-yang lebih tinggi dibandingkan
dengan perusahaan yang penjualannya tidak stabil.
Suatu perusahaan yang mempunyai stabil maka earning
atau pendapatanya akan stabil_juga, maka perusahaan
tersebut dimungkinkan “akan selalu dapat memenuhi
kewajiban finansial nya sebagai akibat dari penggunaan
modal asing. Sebaliknya perusahaan yang tidak
mempunyai earning tidak stabil dan upredictable akan
menanggung risiko tidak dapat menanggung beban
utangnya pada tahun-tahun atau keadaan buruk. Brigham
dan Houston (2006; 42) berpendapat bahwa perusahaan
dengan penjualan yang relatif stabil dapat lebih aman

2Eva Astria, “Analisis Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Laju Pertumbuhan
Modal Sendiri Pada Perusahaan Food And Baverages yang Gp Public di Bursa Efek
Indonesia”, (Skripsi Program S1 Universitas Islam Negeri Sultan Syarif, Riau, 2010),
18.

2Selly Anggareini, “Pengaruh Struktur Modal dan Struktur Kepemilikan
Terhadap Kinerja Perusahaan” Jurnal Akuntansi dan Keuangan Indonesia, Vol.14
No. 2 Desember 2017, 127.
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memperoleh banyak pinjaman dan menanggung beban
tetap yang lebih tinggi dibandingkan perusahaan yang
penjualan nya tidak stabil. Perusahaan dengan penjualan
yang relatif stabil akan memiliki aliran kas yang relatif
stabil karena penjualan akan mempengaruhi stabilitas
pendapatan yang pada akhirnya akan digunakan untuk
memperoleh jaminan. Makan semakin stabil penjualan
besar ~ kemungkinan  perusahaan = membelanjakan
kegiatannya dengan utang.

Operating Leverage

Perusahaan yang mengurangi leverage operasinya
lebih mampu untuk menaikkan penggunaan leverage
keuangan (hutang). Operating leverage merupakan suatu
fungsi biaya perusahaan dan pada umumnya ditentukan
oleh hubungan antara biasa tetap dan biaya total. Suatu
perusahaan yang mempunyai operating leverage tinggi,
maka biaya tetap yang tinggi dibandingkan dengan biaya
total akan mempunyai variabilitas yang lebih banyak pada
EBIT dibandingkan .- dengan ~ perusahaan  yang
memproduksi produk " yang .sama dengan -<operating
leverage yang lebih kecil. Tingginya variance pada
operating income , dimana faktor-faktor lain dianggap
tetap akan mengarahpada BETA yang tinggi.

Corporate Taxes

Karena bunga tax-deductable, ada sebuah keuntungan
jika menggunakan;2 hutang. Marginal tax rate perusahaan
yang lebih tinggi, maka keuntungan menggunakan hutang
akan lebih tinggi, semua yang lainnya dianggap sama.

Kadar resiko dari aktiva

Tingkat atau kadar resiko dari setiap aktiva didalam
perusahaan adalah tidak sama. Makin panjang jangka
waktu penggunaan suatu aktiva didalam perusahaan,
makin besar derajat resikonya. Dan perkembangan dan
kemajuan teknologi serta ilmu pengetahuan yang tiada
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henti, dalam artian ekonomis dapat mempercepat tidak
digunakannya suatu aktiva, meskipun dalam artian teknis
masih dapat digunakan.

e. Lenders dan rating agencies
Jika perusahaan menggunakan hutang semakin
berlebih, maka pihak lenders akan mulai meminta tingkat
bunga yang lebih tinggi dan rating agencies akan mulai
menurunkan rating pada tingkat hutang perusahaan.

f. Internal cash flow
Tingkat internal cash flow yang lebih tinggi dan lebih
stabil dapat menjastifikasi sebuah tingkat leverage lebih stabil.

g. Pengendalian
Banyak perusahaan sekarang meningkatkan tingkat
hutangnya dan memulai dengan menerbitkan hutang baru
hingga repurchase outstanding commonstock. Tujuan dari
peningkatan hutang tersebut adalah untuk mendapatkan
return yang lebih. tinggi:; sedangkan pembelian kembali
saham bertujuan  untuk " lebih meningkatkan tingkat

pengendalian.

h. Kondisi ekonomi
Kondisi ekonomi seperti sekarang ini dan juga kondisi
pada pasar keuangan dapat mempengaruhi keputusan
struktur modal. Ketika tingkat suku bunga tinggi,
mungkin keputusan pendanaan lebih mengarah pada
short-term debt, dan akan dilakukan refinance dengan
long-term debt atau equity jika kondisi pasar

memungkinkan.

i. Debt covenant
Uang yang dipinjam dari sebuah bank dan juga
penerbitan surat hutang dan terwujud melalui serangkaian
kesepakatan (debt covenant).
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Agency cost

Agency cost adalah sebuah biaya yang diturunkan
guna memonitor kegiatan pihak manajemen untuk
menjamin bahwa kegiatan mereka selaras dengan
persetujuan antara manajer, kreditur dan juga para
shareholders. Masalah keagenan seperti yang dibahas
sebelumnya, apabila kepentingan antara manajer dan
principal ini dibiarkan terus berlanjut dan menyebabkan
konflik yang berkepanjangan dan dapat memicu biaya
keagenan (Agency cost ) agency cost merupakan
penurunan Kkesejahteraan yang dialamin oleh pihak
principal karena adanya perbedaan antara pihak principal
maupun agen. Mana menurut Jansen and Meckling dalam
Scoot (2000) terdapat 3 jenis biaya keagenan, yaitu:
1. Monitoring Cost.
2. Bonding Cost
3. Residual Cost

Monitoring Cost merupakan biaya pemantauan perilaku
agen yang dikeluarkan olehprincipal untuk /mengukur,
memantau, dan mengendalikan. perilaku agen:{ Contoh
monitoring_cost-adalahbiaya audit, konpensasi®manajemen(
management conpensation ), pembatasan anggaran , dan
aturan operasi. Pihak prinsipal akan melindungi risiko biaya-
biaya yang dikeluarkan dalam pemantauan prilaku agen
dengan menyesuaikan remunerasi yang dibayarkan kepada
agen. Sebagai contoh, seorang manajer dengan reputasi yang
baik akan diharapkan akan berprilaku demi kepentingan
prinsipal sehingga mungkin pihak prinsipal akan sedikit
melakukan pemantauan terhadap manajernya dan manajer
pun akan mendapat gaji yang lebih baik. Jika manajer
memiliki reputasi yang buruk atau tidak pasti. Prinsipal akan
melakukan pemantauan kinerja manajernya menjadi lebih
ketat. Artinya, prinsipal membayar gaji manajernya akan
berkurang dan meningkatkan biaya monitoring. Cara yang
baik yang dilakukan prinsipal untuk melindungi agar risiko
meningkatnya Agency Cost yaitu Price Protection
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Demikian pula seperti kontak utang yang dilakukan antara
prinsipal dan agen,. Semakin besar risiko kredit, semakin
banyak pemberi pinjaman (prinsipal) akan melakukan
pemantuan jinerja perusahaan terhadap investasi yang
dikeluarkan. Sebagai konvensasi biaya monitoring, tingkat
bunga yang di pinjamkan dari prinsipal akan lebih tinggi atau
jangka waktu prinsipal dalam pemberian pinjaman akan
dipersingkat. Tingkat bunga dan jangka waktu itu merupakan
cara yang dilakukan prinsipal agar menekan peningkatan
Agency Costa tau sering disebut dengan istilah Price-Protect

k. Profitabilitas

Perusahaan dengan profitabilitas yang tinggi, dan
penggunaan internal financing yang lebih besar dapat
menurunkan penggunaan hutang (rasio hutang). Pada
umumnya, perusahaan-perusahaan yang memiliki tingkat
keuntungan tinggi menggunakan utang yang relatif kecil.

Tingkat keuntungan yang tinggi memungkinkan mereka
untuk memperoleh sebagian besar pendanaan dari laba
ditahan. Sedangkan .menurut Bambang Riyanto®, struktur
modal suatu perusahaan dipengaruhi oleh banyak faktor di
mana.. faktor-faktor yang utamaialah_.="tingkat bunga,
stabilitas dari-earning, susunan dari.aktiva, kadar risiko dari
aktiva, besarnya jumlah maodal yang dibutuhkan, keadaan
pasar modal yang dibutuhkan, keadaan pasar modal, sifat
manajemn, dan besarnya suatu perusahaan.

C. Return On Asset (ROA)
1. Pengertian Return On Asset (ROA)

Menurut Hanafi dan Hakim, Return On Asset (ROA)
adalah rasio yang mengukur kemampuan perusahaan yang
menghasilkan laba dengan menggunakan total aset
(kekayaan) yang dipunyai perusahaan setelah disesuaikan
dengan biaya-biaya untuk mendanai aset tersebut. Hasil

22 Bambang riyanto, dasar-dasar pembelajaran perusahaan, (Yogyakarta : FE
UGM),p 297
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pengembalian investasi yang diukur dari laba bersih setelah
pajak terhadap total aset menunjukkan produktivitas dari
seluruh kinerja perusahaan.”® Return On Asset (ROA),
termasuk dalam rasio profitabilitas, yang mana rasio ini
dapat menunjukkan kemampuan perusahaa;2n dalam
menghasilkan laba dari aktiva yang digunakan.*

ROA vyang positif menunjukkan bahwa modal yang
diinvestasikan dalam keseluruhan aktiva yang dipergunakan
untuk operasi perusahaan mampu memberikan keuntungan
bagi perusahaan, sebaliknya jika ROA negatif menunjukkan
bahwa modal yang diinvestasikan dalam keseluruhan aktiva
yang dipergunakan untuk operasi perusahaan tidak mampu
memberikan keuntungan bagi perusahaan.” Return On Asset
melihat sejauh mana investasi yang telah ditanamkan
mampu memberikan pengembalian keuntungan sesuai
dengan yang diharapkan. Weston berpendapat bahwa
semakin tinggi tingkat laba maka akan semakin tinggi pula
ROA-nya, karena hasil pengembalian terhadap jumlah_ harta
serta. dapat dipergunakan untuk mengukur / efektivitas
perusahaan dalam memanfaatkan seluruh sumber daya yang
ada dalam perusahaan.

Menurut Susanto, = kelebihan dan kelemahan ROA
diantaranya sebagai berikut, kelebihan ROA yaitu mudah
dihitung dan dipahami, merupakan alat pengukur prestasi
manajemen yang sensitif terhadap setiap pengaruh keadaan,
,manajemen menitikberatkan perhatianya pada perolehan
laba yang maksimal. Sedangkan kelemahan yang dimiliki
oleh ROA adalah kurang mendorong manajemen untuk

#Gita Syardiana, Ahmad Rodoni & Zuwesty Eka Putri, “ Pengaruh

Investmment Oportunity set, Struktur Modal, Pertumbuhan Perusahaan, dan Return
On Asset Terhadap Nilai Perusahaan”, Akuntabilitas, Vol. VIII, No. 1, April 2015,41.

*sartono, Manajemen Keuangan: Teori dan Aplikasi (Yogyakarta: BPFE,
2001),123.
S Astuti Yuli Setyani, “Pertumbuhan Modal Sendiri Pada Industri Manufaktur

Studi Empiris di Bursa Efek Indonesia”, Jurnal Riset Akuntansi dan Keuangan, Vol.6.
No. 2, Agustus 2010,115.
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menambah asset apabila nilai ROA yang diharapkan ternyata
terlalu tinggi, dan manajemen cenderung fokus pada tujuan
jangka pendek bukan pada tujuan jangka panjang, sehingga
cenderung mengambil keputusan jangka pendek yang lebih
menguntungkan tetapi berakibat negatif dalam jangka
panjangnya.”®

Rumus perhitungan ROA :

ROA =- EBIT/ TotalAsset

EBIT merupakan jumlah yang tersisa dari pengurangan
total pendapatan dengan total biaya operasi,tetapi sebelum
bunga dan pajak dibayarkan. Total biaya operasi termasuk
biaya pabrik langsung ditambah adminstrasi, penjualan, dan
distributor overhead.

Hasil angka operasi laba ini akan dibandingkan dengan
total aktiva dan dinyatakan dalam persentase.. Tingkat
persentase ini menunjukan. tingkat pengembalian yang
dihasilkan dalam total aktiva. Oleh karna .itu, ratio ini
mengukur seberapa baik manajemen_menggunakan semua
aktiva dalam-menghasilkan surplus:

Untuk mampu mempertahankan dan meningkatkan ratio
ROA maka perusahaan perlu mengetahui rasio-rasio yang
menggerakan ROA. Rasio tersebut adalah persentasi marjin
atas penjualan, dan rasio penjualan terhadap total aktiva.

Hasil ini sama dengan teori yang menyatakan bahwa
Return on asset berpengaruh positif terhadap pertumbuhan
modal sendiri. Perusahaan dengan tingkat pengembalian
yang tinggi atas investasi menggunakan utang yang relatif
kecil dan memungkinkan untuk membiayai sebagian besar

®|rham Fajmi, Pengantar Perbankan, Cetakan Pertama (Bandung : Alfabeta,
2014), 185-186
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kebutuhan pendanaan dengan dana yang dihasilkan secara
internal

2. Metode Pengukuran ROA

ROA digunakan untuk mengukur efektivitas perusahaan
didalam menghasilkan keuntungan dengan memanfaatkan
aktiva yang dimilikinya. Dalam penelitian ini pengukuran
terhadap profitabilitas diukur dengan membandingkan laba
setelah pajak dengan total asset.” Return On Asset = laba
setelah pajak / total asset.

4. Pengaruh ROA Terhadap Pertumbuhan Modal Sendiri

Semakin tinggi ROA semakin besar keuntungannya serta
tingkat pertumbuhan modal sendiri juga tinggi dan akan
mempengaruhi  kebijakan investasi, pendanaan dan
pembagian dividen. Perusahaan dalam keadaan demikian
menandakan bahwa kinerja perusahaan tersebut bagus karena
resiko’ kebangkrutan semakin kecil. Oleh karena itu ROA
mempunyai hubungan positif dengan pertumbuhan modal
sendiri perusahaan.”®

D. Debt to Equity Ratio (DER);2

1.

Pengertian Debt to Equity Ratio (DER)

Debt to Equity Ratio (DER) merupakan salah satu rasio
leverage yang bertujuan untuk mengukur kemampuan dari
modal sendiri yang dijadikan jaminan untuk keseluruhan
hutang perusahaan, karena DER juga menunjukkan sampai
seberapa besar struktur finansial perusahaan berasal dari
hutang, maka tinggi rendah DER juga menggambarkan besar
kecilnya jumlah hutang perusahaan.? Debt to Equity Ratio
yang rendah berarti semakin sedikit aktiva perusahaan yang

Z'Mawar Sharon R. Pantow, Sri Murni & Irwan Trang, “ Analisis

Pertumbuhan Penjualan, Ukuran Perusahaan, Return On Asset, dan Struktur Modal
Terhadap Nilai Perusahaan yang Tercatat di Indeks LQ 45”, Jurnal EMBA, Vol. 3,
No. 1, Maret 2015, 963.

*1bid, h. 115.
# Gita Syardiana, Ahmad Rodoni & Zuwesty Eka Putri, “ Pengaruh

Investmment Oportunity ............. ,23.
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dibiayai oleh hutang serta semakin kecil beban bunga yang
harus dibayar sehingga laba perusahaan akan meningkat.
Jika kewajiban atau hutang dapat dimanfaatkan dengan
efektif, maka hasil yang diperoleh berupa laba dapat cukup
untuk membayar biaya bungan secara periodik ditambah
dengan kewajiban pokoknya.*

Debt to equity ratio dapat dirumuskan ;
DER = Total hutang/ Total modal sendiri

Nilai total hutang atau pinjaman bersih dapat dari
pinjaman total dari bank, pemegang surat hutang dan
pemegang saham preferen dikurangi uang tunai yang di
cantumkan dibawah aktiva lancar sebagai kas di bank.

Menurut (Tery Gasking,hal 83, 1997) menyebutkan
bahwa adanya rasio DER yang tinggi mengindekasikan
adanya resiko kebangkrutan yang tinggi pula. Karena itu
pihak kreditor tidak akan mengambil resiko. dengan
meminjamkan dana kepada-perusahaan yang memiliki DER
100% dalam keadaan normal, lembaga peminjam akan
senang jika DER dibawah 50%

Hutang terbukti ‘meningkatkan laba maupun resiko. Hal
ini terjadi karena disatu sisi perusahaan yang uang kas nya
yang besarnya tetap selama  beberapa  priode
kedepan,sementara itu arus kas masuk mungkin sangat tidak
pasti. Arus kas yang keluar harus bisa dikombinasikan
dengan arus masuk yang tidak pasti menimbulkan resiko
keuangan. Namun disisi lain dengan semakin meningkatnya
hutang, maka perusahaan secara umum dapat meningkatkan
profitabilitasnya, yang kemudian meningkatkan harga
sahamnya, sehingga meningkatkan kesejahteraan pemegang

0Tri Wahyuni, Asri Ayem & Suyanto, “Pengaruh Quick Ratio, Debt to Equity
Ratio,Inventory Turnover dan Net Profit Margin Terhadap Pertumbuhan Laba pada
Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2011-2015”,
Akuntansi Dewantara, Vol.1, No. 2, Oktober 2017, 120.
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saham dan membangun potensi pertumbuhan yang lebih
besar.

Pengaruh rasio hutang terhadap pertumbuhan modal
sendiri dapat positif, dapat negatif dan dapat pula tidak
berpengaruh sama sekali dapat berpengaruh positif jika
rentabilitas ekonomi lebih besar dari tingkat bunga dan
sebaliknya dapat berpengaruh negatif jika rentabilitas
ekonomi lebih kecil dari pada tingkat bunga. Dan apabila
rentabilitas ekonomi besarnya sama dengan bunga pinjaman,
maka berapapun rasio hutang tidak akan mempengaruhi
modal sendiri.

2. Metode Pengukuran DER

Debt to Equity Ratio menunjukkan seberapa besar struktur
finansial perusahaan berasal dari hutang, maka tinggi
rendahnya Debt to Equity Ratio (DER) juga menggambarkan
besar kecilnya hutang perusahaan. Debt to Equity Ratio
(DER) dihitung dengan cara membagi total hutang dengan
total modal sendiri.*

DER = Total Debt / Total Equit.

3. Pengaruh DER Terhadap Pertumbuhan-Modal Sendiri

Pada dasarnya tinggi rendah DER berpengaruh secara
positif juga berpengaruh negatif terhadap modal sendiri. Ada
pemilik perusahaan yang menyukai DER tinggi dengan
alasan bahwa ketika DER tinggi akan memperbesar dana
perusahaan sehingga kemampuan perusahaan untuk
berinvestasi semakin besar pula yang dapat memungkinkan
membawa dampak yang positif bagi keuntungan perusahaan
sehingga pertumbuhan modal sendiri semakin bertambah.
DER mencerminkan kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewajiban yang ditunjang oleh beberapa bagian

3 Ade Setiawan, Abdullah Taman & Ngadirin Setiawan, “Pengaruh Return On
Asset, Debt to Equity Ratio dan Retentio Rate Terhadap Pertumbuhan Modal Sendiri
pada Perusahaan Food and Baverages yang Terdaftar di Bursa Efek Jakarta ”, Jurnal
Pendidikan Akuntansi Indonesia, Vol. 1V, No. 1, Tahun 2015,16.
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modal sendiri yang digunakan untuk membayar hutang.
Semakin rendah DER maka semakin besar kemampuan
perusahaan dalam membayar seluruh kewajiban, berakibat
pertumbuhan modal sendiri akan relatif lebih baik
dibandingkan dengan perusahaan yang memiliki DER,
karena DER yang rendah maka akan lebih banyak laba yang
ditahan yang digunakan untuk peningkatan modal sendiri
maupun dibagikan kepada pemegang saham sebagai dividen
daripada yang digunakan untuk membayar kewajiban.*

E. Total Asset Tunrover (TATO)
1. Pengertian Total Asset Turnover (TATO)

Total asset turnover merupakan rasio yang digunakan
untuk mengukur seberapa efisiennya seluruh aktiva
perusahaan digunakan untuk menunjang kegiatan penjualan.
Perputaran total aktiva menunjukkan bagaimana efektifitas
perusahaan menggunakan  keseluruhan aktiva untuk
menciptakan penjualan dalam kaitannya untuk mendapatkan
laba.

Menurut Hery (2016:187) . total aset turn‘over adalah
merupakan rasio yang digunakan _untuk mengukur
keefektifan.total aset yang dimiliki perusahaan dalam
menghasilkan penjualan atau dengan kata lain untuk
mengukur jumlah berapa jumlah penjualan yang akan
dihasilkan dari setiap rupiah yang dihasilkan dari setiap
rupiah dana yang tertanam dalam total aset.

Menurut Rambe, dkk (2017:66) total aset turn over
adalah mengukur perputaran semua aktiva perusahaan, yang
dihitung dengan membagi penjualan dengan total aktiva.

Selain itu pengertian total aset turn over Radiman(2018)
rasio antara jumlah aktiva yang digunakan dengan jumlah

®Astuti Yuli Setyani, “Pertumbuhan Modal Sendiri Pada Industri Manufaktur
Studi Empiris di Bursa Efek Indonesia”, Jurnal Riset Akuntansi dan Keuangan, Vol.6.
No. 2, Agustus 2010, 116.
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penjualan yang diperoleh selama priode tertentu. Rasio ini
mengukur seberapa baik efisiensi aktiva perusahaan yang
digunakan untuk menunjang perusahaan

Total asset turnover digunakan untuk mengukur
efektivitas penggunaan aktiva dalam kegiatan usaha yang
dijalankan dalam suatu perusahaan. Semakin cepat suatu
aktiva berputar, maka akan semakin baik dan efektif
penggunaan aktiva yang bersangkutan. Semakin tinggi rasio
ini, maka semakin cepat pengembalian piutang dalam bentuk
kas. Rasio ini semuanya mengpergunakan perbandingan
antara tingkat penjualan dengan investasi dalam beberapa
aktiva. Asumsi yang diambil adalah terdapat hubungan
antara penjualan dengan berbagai aktiva tersebut.®
Peningkatan total perputaran aset akan menjadi indikasi
bahawa perusahaan menggunakan asetnya lebih produktif.
Perputaran ‘aset menunjukkan kecepatan di mana aset
dikonversi atau diubah menjadi penjualan dan pada akhirnya
meningkatkan profitabilitas. Perusahaan yang memiliki
kinerja yang baik merupakan perusahaan yang menggunakan
aktivanya secara efektif dan menghasilkan penjualan bersih
yang tinggi dengan melakukan perputaran._aktiva dengan
cepat dan tepat sehingga mampu menghasilkan laba.**

Sifat dan kode etik bagi umat islam dan diterapkan dalam
hal penjualan yaitu kejujuran, tidak bersumpah palsu,
amanah, takaran yang benar, gahar dan tidak melakukan hal
ghab (penipuan) dan tadlis ( menyembunyikan kondisi utuh
dari barang baik secara kualitas maupun kuantitas) menjahui
itikar (penimbunan barang), saling menguntungkan, dilarang

*Tita Deitiana, “Pengaruh Current Ratio, Return On Equity dan Total Asset
Turnover Terhadap Devidend Payout Ratio dan Implikasi Pada Harga Saham
Perusahaan LQ 45 ”, Jurnal Bisnis dan Akuntansi, Vol. 15, No. 1, Juni 2001, 81-88

34Anisqe Adita, Wisnu Mawardi, “Pengaruh Struktur Modal, Total Asset
Turnover, dan Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Profitabilitas Sebagai
variabel Intervening Jurnal Studi Manajemen Organisasi 15 (Juni 2018), 31.
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menjual barang yang haram, dan larangan mengambil riba
(syaifulah) 2014
2. Metode Pengukuran TATO

Rasio perputaran total aktiva atau total asset turnover juga
merupakan salah satu rasio aktivitas yang menghitung
efektivitas penggunan total aktiva. Rasio yang tinggi
biasanya menunjukkan manajemen yang baik, sebaliknya
rasio yang rendah membuat manajemen mengevaluasi
strategi pemasaran dan pengeluaran modalnya (investasi).
Total asset turnover dapat dihitung dengan rumus berikut :

Perputaran Total Aktiva = Penjualan / Total Aktiva
3. Pengaruh TATO Terhadap Pertumbuhan Modal Sendiri

TATO merupakan perbandingan antara penjualan dengan
total aset. Semakin tinggi nilai TATO mengartikan bahwa
perputaran yang dimiliki oleh perusahaan semakin baik,
dapat dikatakan dengan total aset yang dimiliki perusahaan
mampu mendapatkan penjualan secara efektif dan efisien.
Sehingga semakin tinggi nilai TATO maka investor akan
semakin menyukai perusahaan tersebut karena dinilai
perusahaan tersebut mampu mengelola asetnya dengan
maksimal. Menurut sartono bahwa perputaran’ total aktiva
menunjukkan bagaimana efektifitas perusahaan
menggunakan.keseluruhan aktiva untuk menciptakan
penjualan dalam kaitannya untuk mendapatkan laba.

Semakin tinggi efektifitas perusahaan menggunakan
aktiva untuk memperoleh penjualan diharapkan perolehan
laba perusahaan semakin besar, hal ini menunjukkan kinerja
perusahaan semakin baik. Kinerja perusahaan yang semakin
baik memberikan dampak pada harga saham perusahaan
tersebut akan semakin tinggi dan harga saham yang tinggi
memberikan harapan return yang semakin besar.*

% Agus Sartono,” Manajemen Keuangan dan Aplikasi”, Edisi 2, Yogyakarta:
BPFE UGM, 2001



28

F.

Jakarta Islamic Index

Pertama kali diluncurkan oleh BEI ( Bursa Efek
Indonesia) pada saat itu masih bersama Bursa Efek Jakarta,
bekerja sama dengan PT. Danerksa Investmen Managemen,
saham syariah yang menjadiKonstituen JII terdiri dari 30
Saham yang merupakan saham-saham Syariah yang paling
likuid dan memiliki kapitalisasi pasar yang besar. Setelah
dilakukan penyelesaian saham syariah oleh OJK yang
dituangkan ke dalam DES, BEI melakukan proses lanjutan
yang didasarkan kepada Kinerja perdagannya. Adapun proses
seleksi JIl berdasarkan kinerja perdagangan Saham Syariah
yang dilakukan BEI adalah sebagai berikut;

1) Saham-Saham yang di pilih adalah Saham-saham syariah
yang termasuk kedalam DES yang diterbitkan oleh OJK.

2) Dari saham-saham syariah tersebut kemudian dipilih
saham berdasarkan urutan kapitalisasi terbesar selama
satu tahun terakhir

3) Dari saham yang mempunyai Kapitalisasi terbesar
tersebut, kemudian dipilih saham berdasarkan tingkat
likuiditas yaitu urutan nilai transaksi terbesar dipasar
reguler selama satu tahun terakhir .

Jakarta Islamic Index merupakan _indeks yang
dikeluarkan oleh Bursa Efek Indonesia. Indeks ini terdiri dari
30 saham yang dievaluasi tiap-enam bulan sekali dengan
penentuan komponen indeks awal bulan Januari dan Juli
setiap tahunnya. Kelompok saham ini adalah saham yang
memiliki bidang usaha yang sesuai dengan syariat Islam.

Menurut situs BEI, konstituen JIl hanya terdiri dari 30
saham syariah yang paling likuid di BEI. Seleksi saham yang
masuk JIl ditentukan oleh BEI dengan kriteria likuiditas
sebagai berikut:

1. Saham syariah yang masuk dalam konstituen indeks
saham syariah indonesia (ISSI)

2. Dipilih 60 saham berdasarkan urutan rata-rata
kapitalisasi asar tertinggi selama 1 tahun terakhir
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3. Dari 60 saham tersebut, kemudian dipilih 30 saham
dengan rata-rata nilai transaksi harian dipasar reguler
tertinggi

4. 30 saham yang tersisa merupakan saham terpilih

Jakarta Islamic Index dimaksudkan untuk digunakan sebagai
tolak ukur (benchmark) untuk mengukur kinerja suatu investasi
pada saham dengan basis syariah. Melalui indeks diharapkan
dapat meningkatkan kepercayaan investor untuk mengembangkan
investasi dalam ekuiti scara syariah.di indonesia prinsip-prinsip
penyertaan modal secara syariah tidak diwujudkan dalam bentuk
syariah  maupun non syariah, namun melainkan berupa
pembentukan indeks saham yang memenuhin prinsip-prinsip
syariah.

Dalam hal ini bursa efek indonesia terdapat jakarta islamic
indeks (JII) yang merupakan saham yang memenuhi kriteria
syariah yang ditetapkan dewan syariah nacional (DSN) Indeks
JII dipersiapkan oleh PT bursa efek indonesia (BEI) bersama
dengan PT Danareks Investasi Manajemen (DIM).

Filter syariah bukan satu-satunya syarat yang menjamin
emiten masuk ke Jakarta Islamic Index terdapat dua syarat
tambahan._yang harus dipenuhi yaitu, saham™ emiten harus
memiliki nilai kapitalisasi yang cukup besar di bursa, ini dapat
dilihat dari ~jumlah  saham <vyang dikeluarkan, dan harga
perlembarnya saham mempunyai harga yang bagus, serta saham
yang diterbitkan harus sering ditransaksikan (likuid).

. Teori Efesiensi Dalam Ekonomi Islam

Masalah efisiensi berkaitan dengan masalah pengendalian
biaya. Efisien berarti biaya yang dikeluarkan untuk menghasilkan
keuntungan lebih kecil daripada keuntungan yang diperoleh dari
penggunaan aktiva tersebut. Sebuah bank dituntut untuk
memperhatikan ~ masalah  efisiensi  karena  meningkatnya
persaingan bisnis dan standar hidup konsumen. Bank yang tidak
mampu memperbaiki tingkat efisiensi usahanya maka akan
kehilangan daya saing baik dalam hal mengerahkan dana
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masyarakat maupun dalam hal penyaluran dana tersebut dalam
bentuk modal usaha.*

Pengelolaan dana dalam Islam juga mengharuskan
pengelolaan dana yang optimal, sehingga tidak ada dana yang
terbuang sia-sia. Disebutkan dalam Surat An-Nahl (16) ayat 5
dan 68:

P VR AP Pr At %
© U=l Lpa e it Led V_4=1J Le_n.l:- o_s.:Yb
Artinya : “Dan Dia telah menciptakan binatang ternak untuk kamu;

padanya ada (bulu) yang menghangatkan dan berbagai-bagai manfaat,
dan sebahagiannya kamu makan”

Dari paparan terjemahan dalam kedua surat dia atas, dapat
diambil pelajaran bahwa setelah kita sebagai pelaku ekonomi
mengoptimalkan seluruh sumber daya yang ada disekitar kita
(dalam ayat-ayat diatas , binatang ternak, pegunungan, tanah,
perkebunan , lautan, dan kekayaan, ingat lagi pandangan al-
Quran tentang harta benda yang disebut sebagai fadlum minallah)
sebagai media untuk kehidupan di dunia ini, lalu kita diarahkan
untuk melakukan kebaikan-kebaikan kepada saudara kita, kaum
miskin, kaum kerabat dengan cara yang baik tanpakikir dan
boros.

a. Surat Al-Qhasas : 77
Ao

Artinya “Dan carilah pada apa yang telah dianugerahkan
Allah kepadamu (kebahagiaan) negeri akhirat, dan
janganlah kamu melupakan bahagianmu dari (kenikmatan)

*®Maisyaroh Sulistyoningsing Analisis Efisiensi Biaya Pada Bank Umum
Syariah di Indonesia Menggunakan X-Efisiensi (skripsi Universitas Negeri Semarang,
2006), 20.
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duniawi dan berbuat baiklah (kepada orang lain)
sebagaimana Allah telah berbuat baik, kepadamu, dan
janganlah kamu berbuat kerusakan di (muka) bumi.
Sesungguhnya Allah tidak menyukai orang-orang yang
berbuat kerusakan.”

Berdasarkan tafsir dari Quraish Shihab, ayat ini
merupakan nasihat yang diberikan oleh beberapa pemuka
kamu nabi Musa as kepada Qarun, bahwa ia boleh
berusaha sekuat tenaga dan pikiran untuk meraih
kesuksesan dunia dengan cara yang telah dibenarkan oleh
Allah Swt. Hal ini tentunya berhubungan dengan penelitian
ini yaitu penjulan atau TATO, dimana perusahaan dalam
memperoleh laba dengan meningkatkan penjualan harus
dengan cara yang telah dibenarkan oleh aturan Islam.
Jangan sampai keinginan dalam memperoleh laba lebih
dapat membuat kita bersifa serakah dan melakukan
tindakan yang dilarang Agama.

Surah Yusuf : 47-49

Artinya “Yusuf berkata: "Supaya kamu bertanam tujuh
tahun (lamanya) sebagaimana biasa; Maka apa yang
kamu tuai hendaklah kamu biarkan dibulirnya kecuali
sedikit untuk kamu makan. Kemudian sesudah itu akan
datang tujuh tahun yang Amat sulit, yang menghabiskan
apa yang kamu simpan untuk menghadapinya (tahun sulit),
kecuali sedikit dari (bibit gandum) yang kamu simpan.
Kemudian setelah itu akan datang tahun yang padanya
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manusia diberi hujan (dengan cukup) dan dimasa itu
mereka memeras anggur.”

Pelajaran dan hikmah dari ayat di atas adalah bahwa
manusia harus mampu menyimpan sebagian hartanya
untuk mengantisipasi kejadian yang tidak terduga
dikemudian hari. Artinya manusia hanya bisa beramsumsi
dan menduga yang akan terjadi hari esok, sedangkan
secara pastinya hanya Allah yang Maha Tahu. Oleh sebab
itu, perintah Nabi Yusuf as. Dalam ayat di atas untuk
menyimpan sebagian sebagai cadangan konsumsi di
kemudian hari. Hal ini juga berkaitan dengan modal sendiri
yang harus dimiliki oleh setiap perusahaan karena modal
sendiri dapat dijadikan cadangan simpanan untu mengatur
keuangan perusahaan. Perusahaan yang memiliki modal
sendiri banyak tidak akan kuatir dengan segala resiko yang
ada.

Dalam penjelasan ayat Al-Quran di atas dapat diambil
kesimpulanya bahwa segala sesuatu usaha yang Kkita
lakukan di duniawi ini dengan kerja keras dan dengan hal
yang baik-baik maka. hasil .nya pun akan semakin baik.
Contoh dalam hal peningkatan pertumbuhan modal sendiri
pada peruasahaan yang ada di JIl dapat dilakukan dengan
cara berusaha lebih giat dalam hal pencapaian laba. Usaha
dan kerja kerasa yang dapat dilakukan adalah dengan
peningkatan penjualan, pada perusahaan dan mengatur
sebagaimana efesien dalam hal memenuhi kewajiban
sehingga pertumbuhan modal sendiri semakin baik dan
akan berimbas baik pada perusahaan. Tetapi dalam
melaksanakan kegiatan seperti penjualan dan lain-lain
harus sesuai dengan aturan agama Islam, tidal boleh
melanggar ketentuan Islam yang telah berlaku. Perusahaan
yang memiliki tata kelola baik , modal sendiri yang bagus
maka kedepan nya akan memberikan kemaslahatan juga
pada pegawai perusahaan.
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Efisiensi merupakan salah satu parameter Kinerja yang secara
teoritis merupakan salah satu kinerja yang mendasari seluruh
kinerja sebuah organisasi. Kemampuan menghasilkan outpu yang
maksimal dengan input yang ada merupakan ukuran kinerja yang
diharapkan.®’

Kinerja menunjukkan sesuatu yang berhubungan dengan
kekuatan dan kelemahan perusahaan. Kekuatan tersebut dipahami
agar dapat dimanfaatkan dan kelemahan pun harus diketahui agar
dapat dilakukan langkah-langkah perbaikan. Dengan mengadakan
perbandingan kinerja perusahaan terhadap standar yang
ditetapkan atau dengan periode-periode sebelumnya maka akan
diketahui apakah sautu perusahaan mencapai kemajuan atau
sebaliknya yaitu mengalami kemunduran.

Teori efesiensi keislaman berkaitan dengan bagaimana
kemampuan bank dalam mengelola dana yang dimiliki untuk
hasil pendapatan yang maksimal. Sebagai bank yang memiliki
sumber-sumber dana tentunya harus menjalan tugas nya yaitu
mengelola sumber dana dengan baik. Pengelolaan dana yang baik
adalah menjaga dana tersebut ‘agar tidak terseleweng tetap
berputar..dan seefesien mungkin menggunakan adana guna
pendapatan yang.memuaskan serta tidak-melanggar aturan ajaran
Islam.

H. Tinjauan Pustaka
Penelitian yang berkaitan dengan pertumbuhan modal sendiri
secara spesifik tidak ada yang sama persis namun pada penelitian
yang mirip dengan ini dilakukan oleh beberapa peneliti
sebelumnya, hasil penelitiaannya pun beragam.

1. Penelitian yang dilakukan oleh Gandung Tri Handoko
tahun 2006 Universitas Islam Indonesia Yogyakarta, yang
berjudul “Analisis Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Laju
Pertumbuhan Modal Sendiri Pada Perusahaan yang Go Public

%"Edy Hartono, Analisis Efisiensi Biaya Industri Perbankan Indonesia dengan
Menggunakan Metode Parametik Stochastic Frontiner Approach Analysis( Tesis
Universitas Diponegoro Semarang, 2009) h.16
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di Bursa Efek Indonesia”. Gandung Tri Handoko mengadakan
penelitian terhadap seluruh perusahaan yang ada di Bursa
Efek Jakarta tahun 2002-2004 yang kemudian terpilih 37
perusahaan yang memenuhi kriteria penelitian. Hasil
penelitiannya menunjukkan bahwa Return On Asset (ROA),
Plowback Ratio (PR) dan Debt to Equity Ratio (DER)
;2berpengaruh secara parsial terhadap pertumbuhan modal
sendiri.*® Perbedaan penelitian ini dengan penelitian Gandung
terletak pada studi kasus. Penelitian ini menggunakan studi
kasus pada perusahaan go public yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

. Penelitian yang dilakukan oleh Hidayat yang meneliti

perusahaan property dan real astate yang berjudul “Analisis
Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Pertumbuhan Modal
Sendiri pada Perusahaan Property dan Real Estate di BEJ”.
Variabel yang digunakan yaitu ROA, DER, PR, dan bunga (i).
Hasil penelitannya “menunjukka bahwa secara simultan
variabel Return On Asset (ROA), Debt to Equity Ratio (DER),
Plowback Ratio (PR), dan tingkat bunga (i) berpengaruh
secara. signifikan terhadap. pertumbuhan modal sendiri.
Namun secara parsial hanya' Return On Asset (ROA) dan
Plowback..Ratio (PR) yang berpengaruh secara signifikan,
sedangkan Debt. to Equity Ratio (DER).dan tingkat bunga (i)
tidak berpengaruh secara signifikan. Adapun variabel yang
paling dominan adalah Return On Asset (ROA).*° Perbedaan
penelitian ini dengan penelitian Hidayat terletak pada variable
penelitian. Penelitian ini menambahkan tingkat bunga pada
variabel independen.

. Penelitian yang dilakukan oleh Astuti yang meneliti industri

manufaktur konsumsi pada Bursa Efek Indonesia dengan
judul  “Pertumbuhan modal sendiri pada industry

®Gandung Tri Handoko, “Analisis Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Laju

Pertumbuhan Modal Sendiri Pada Perusahaan yang Go Public di Bursa Efek
Indonesia”, (Skripsi Fakultas Ekonomi Universitas Islam Indonesia, Yogyakarta,
2006), 37.

*Hidayat, “Analisis Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Pertumbuhan Modal

Sendiri pada Perusahaan Property dan Real Estate di BEJ ”, (Skripsi Program Sarjana
UPN Veteran, Yogyakarta, 2004), 43.
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manukfaktur”. Variabel yang dipakai yaitu ROA, DER, dan
RR. Hasilnya menunjukkan secara simultan variabel Return
On Asset (ROA), Debt to Equity Rratio (DER) dan Retetion
Rate (RR) tidak mempengaruhi modal sendiri, namun secara
parsial hanya Return On Asset (ROA) yang berpengaruh
signifikan.*® Perbedaan penelitian ini dengan penelitian Astuti
terletak pada studi kasus dan varibel. Penelitian ini
menggunakan studi kasus pada perusahaan yang terdaftar di
Bursa Efek Jakarta dan tidak menggunkan variabel Plowback
Ratio (PR).

4. Penelitian yang dilakukan oleh Sri Utami yang meneliti
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia pada tahun 2011-2015 dengan judul.
“Pengaruh Sales, Net Profit Margin, dan Plowback Ratio”.
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa secara simultan
semua variabel berpengaruh secara signifikan, sedangkan
secara parsial hanya variabel sales growth yang berpengaruh
secara signifikan terhadap pertumbuhan modal sendiri.*!
Perbedaan penelitian ini dengan penelitian Rahmawati terletak
pada studi kasus/dan.. variabel dependen /yang diteliti.
Penelitian ini menggunakan studi kasus pada perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Jakarta dengan Equity Growth sebgai
variabel dependen.

5. Penelitian yang dilakukan oleh Asharina Warso yang meneliti
perusahaan manufaktur yang terdaftar efek syariah tahun
2010-2013 yang berjudul “Pengaruh Net Profit Margin, Debt
to Equity Ratio, Total Asset Turnover dan Current Ratio
Terhadap Rentabilitas Modal Sendiri pada Perusahaan
Kelompok Manufaktur di Daftar Efek Syariah”. Variabel yang
dipakai yaitu NPF, DER, TATO, dan CR. Hasilnya
menunjukkan secara simultan tidak berpengaruh positif
terhadap rentabilitas modal sendiri. Sedangkan secara parsial

“Astuti Yuli, “Pertumbuhan Modal Sendiri Pada Perusahaan Manukfaktur:
Studi Empiris Di Bursa Efek Indonesia”, Jurnal Riset Akuntansi Dan Keuangan Vol.6
No. 2 (Agustus 2010), 121.

#gri Utami, Pengaruh Sales, Net Profit Margin, Dan Plowback Ratio
Terhadap Equity Growth, Artikel IlImiah. (2018), 98.
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hanya variabel Current Ratio yang tidak berpengaruh
signifikan terhadap rentabilitas modal sendiri.** Perbedaan
penelitian ini dengan penelitian Asharina terletak pada studi
kasus dan tahun penelitian. Penelitian ini menggunakan studi
kasus pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta.

I. Kerangka Pemikiran
Kerangka pikir merupakan merupakan model konseptual
tentang bagaimana teori hubungan berbagai faktor yang telah
diidentifikasi sebagai masalah yang penting. Kerangka berfikir
yang baik akan menjelaskan secara teoretis pertautan antara
variabel yang akan diteliti, secara teoretis dijelaskan hubungan
antar variabel independen dan dependen.®

| e 1
| ROA |
: (X1) \
1 1
1 1
! DER : Pertumbuhan
! (X2) :/v Modal
1 1 —
| TATO : A
' (X3) : :
- - — ~ ey 1 :

! I

Gambar 1
Kerangka Berpikir
Keterangan ——— = Secara Parsial

------ = Secara Simultan

“2pshariana Warso, Pengaruh Net Profit Margin, Debt To Equity, Total Asset
Turnover, dan Current Ratio, Terhadap Rentabilitas Modal Sendiri, Skripsi UIN
Sunan Kaliga (Juli 2015).

43Sugiyono, Metode Penelitian Pendidikan Pendekatan Kuantitatif, Kualitatif,
dan R &D, (Bandung: Alfabeta, 2016), 60.
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Dari kerangka berpikir di atas, dapat diketahui Return On
Asset (ROA), Debt to Equity Ratio (DER), dan Total Asset
Turnover (TATO), sebagai variabel independen dan pertumbuhan
modal sendiri sebagai variabel dependen.

Hipotesis

Hipotesis merupakan kesimpulan sementara yang masih akan
dibuktikan kebenarannya.** Dengan hipétesis penelitian lebih
jelas arah pengujianya. Hipotesis berisi rumusan secara singkat,
lugas dan jelas yang dinyatakan dalam kalimat pernyataan.
Dikatakan demikian agar hipotesis dapat diuji atau dijawab sesuai
dengan teknik analisis yang telah ditentukan.*
Dalam penelitian ini diajukan lima hipdtesis, yaitu sebagai
berikut:

H1: Return On Asset berpengaruh secara signifikan terhadap
pertumbuhan modal sendiri pada perusahaan yang terdaftar
di Jakarta Islamic Index.

Berdasarkan hasil /penelitian. dari Gandung/Tri Handoko
menunjukkan Return on Asset yang berpengaruh positif terhadap
pertumbuhan modal sendiri, dengan -koefisien™ regrsi sebesar
0,4174 yang artinya apabila Return on_Asset (ROA) meningkat
sebesar 1 kali, maka pertumbuhan modal sendiri akan meningkat
sebesar 0,4174 kali. Return on Asset (ROA) dan pertumbuhan
modal sendiri menunjukkan hubungan yang searah. Return on
Asset (ROA) vyang semakin meningkat mengakibatkan
pertumbuhan sendiri meningkat.*

*Hadi, Metodologi Penelitian Kuantitatif untuk Akuntansi dan Keuangan

(Yogyakarta: Ekonisia,2006),.89.

“Lijan Poltak Sinambela, Metodologi Peneltian kuantitatif; untuk bidang ilmu

administrasi, kebijkan publik, Ekonomi, Sosiologi, Komunikasi, dan imu sosial
lainya, (Yogyakarta: Graha llmu, 2014),55.

*®Gandung Tri Handoko, ” Analisis Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Laju

Pertumbuhan Modal Sendiri...................... 37.
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H2 : Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh secara signifikan
terhadap pertumbuhan modal sendiri pada perusahaan yang
terdaftar di Jakarta Islamic Index.

Hipotesis tersebut di dasarkan pada penelitian Astuti Yuli
yang menunjukkan bahwa variabel DER sebesar 0.9596>0,05.
Sehingga Debt to Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh terhadap
pertumbuhan modal. Kondisi ini terjadi karena tingkat bunga
lebih besar dari rentabilitas ekonomi. Lebih jauh berarti
penggunaan hutang tidak menguntungkan bagi perusahaan. Debt
to Equity Ratio (DER) mencerminkan kemampuan perusahaan
dalam memenuhi kewajiban yang ditunjang oleh beberapa bagian
modal sendiri digunakan untuk membayar hutang. Semakin
tinggi nilai Debt to Equity Ratio (DER) semakin besar
kemampuan perusahaan dalam membayar seluruh kewajiban.*’
H3 : Total Asset Turnover (TATO) berpengaruh secara signifikan
terhadap pertumbuhan ‘modal sendiri pada perusahaan yang
terdaftar di Jakarta Islamic Index.

Hipotesis di atas berdasarkan -penelitian Ashariana Warso,
berdasarkan uji parsial yang ia lakukan terdapat nilai probabilitas
signifikasi Total Asset Turnover (TATO) sebesar-0,057 > 0,05.
TATO berpengaruh.positif signifikan terhadap rentabilitas modal
sendiri.*®

H4 . Secara simultan ROA,DER, dan TATO, berpengaruh
signifikan terhadap pertumbuhan modal sendiri yang
terdaftar pada jakarta islmic index.

Pernyataan hipdtesis diatas bedasarkan penelitian yang
dilakukan oleh Dany Iskandar yang menunjukkan bahwa hasil
pengujian secara simultan berpengaruh positif terhadap
pertumbuhan modal sendiri.

4 Astuti Yuli, “Pertumbuhan Modal Sendiri Pada Perusahaan Manukfaktur:
Studi Empiris Di Bursa Efek Indonesia”, Jurnal Riset .............. 121.

*Ashariana Warso, Pengaruh Net Profit Margin, Debt To Equity, Total Asset
Turnover, dan Current Ratio, .............. (Juli 2015).
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