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ABSTRAKSI

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh Kinerja
keuangan yang terdiri dari rasio aktivitas, likuiditas, profitabilitas, dan
solvabilitas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta
Islamic Index periode 2015-2018. Rasio aktivitas, likuiditas, profitabilitas, dan
solvabiltas sebagai variabel independen masing-masing diproksikan dengan Total
Asset Turn-Over (TATO), Current Ratio (CR), Return on Assets (ROA), dan
Debt to Equity Ratio (DER), sedangkan nilai perusahaan sebagai variabel
dependen diproksikan dengan Tobin’s Q. Populasi perusahaan yang terdaftar
dalam Jakarta Islamic Index berjumlah 30 perusahaan, yang selanjutnya diseleksi
dengan menggunakan metode purposive sampling dan menghasilkan sampel
berjumlah 20 perusahaan. Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian
ini adalah analisis linear berganda, Uji T dan Uji F. Hasil dalam penelitian ini
menunjukkan bahwa masing-masing variabel independen yang terdiri dari rasio
aktivitas, likuiditas, profitabilitas, dan solvabilitas secara parsial berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Sementara itu, semua variabel

independen secara simultan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci: Kinerja Keuangan, Rasio Aktivitas, Rasio Likuiditas, Rasio

Profitabilitas, Rasio Solvabilitas, Nilai Perusahaan.
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ABSTRACT

This study aims to determine how the effect of financial performance on
the firm value consisting of activity, liquidity, profitability, and solvency ratio to
the firm value in companies that listed on the Jakarta Islamic Index for the 2015-
2018 period. Activity, liquidity, profitability, and solvency ratio as independent
variables are each proxied with Total Asset Turn-Over (TATO), Current Ratio
(CR), Return on Assets (ROA), and Debt to Equity Ratio (DER), while the firm
value as the dependent variable is proxied by Tobin’s Q. The population of
companies that listed in the Jakarta Islamic Index are 30 companies, which are
selected by purposive sampling method, and gets 20 companies for the samples.
Data analysis techniques that used in this study are multiple linear regression
analysis, T-test and F-Test. The results in this study indicate that each
independent variables consisting of activity, liquidity, profitability, and solvency
ratio partially has a positive and significant effect on the firm value. Meanwhile,

all of the independent variables simultantly affect the firm value.

Keywords: Financial Performance, Activity Ratio, Liquidity Ratio, Profitability
Ratio, Solvency Ratio, Firm Value.

viii



KATA PENGANTAR

Assalamu’alaikum Warahmatullahi Wabarakatuh

Alhamdulillahirrabbil 'alamin, puja dan puji syukur kehadirat Allah SWT
atas segala rahmat, hidayah dan karuniaNya yang tak ternilai, sehingga karena-
Nya penulis dapat menyelesaikan penyusunan karya tulis skripsi yang berjudul
“Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Yang
Terdaftar di Jakarta Islamic Index Periode 2015-2018”. Tak lupa juga shalawat
serta salam dipanjatkan kepada Nabi Muhammad SAW, yang telah mengantarkan
umat manusia dari zaman jahiliyyah hingga ke zaman yang penuh dengan

perkembangan ilmu pengetahuan.

Penyusunan skripsi ini bertujuan untuk memenuhi sebagian syarat
menyelesaikan studi  Strata-1 di Jurusan Manajemen, Fakultas Ekonomi,
Universitas Islam Indonesia. Penulis menyadari dengan sepenuh hati bahwa tidak
sedikit hambatan yang dilalui penulis selama mengerjakan skripsi ini. Sangat
banyak motivasi dan dukungan dari berbagai pihak secara moril dan materiil.
Maka dari itu, dengan segala kerendahan hati dan tanpa mengurangi rasa hormat,
pada kesempatan ini penulis bermaksud untuk menyampaikan ucapan terima

kasih dan penghargaan yang sebesar-besarnya kepada:

1. Alm. Ir. Wirawan Budiarto dan Ir. Siti Isnindarwati, selaku orang tua
penulis

2. Bapak Fathul Wahid, S.T., M.Sc., Ph.D., selaku Rektor Universitas Islam
Indonesia beserta jajaran lainnya

3. Bapak Dr. Jaka Sriyana, S.E., M.Si., selaku Dekan Fakultas Ekonomi
Universitas Islam Indonesia beserta jajaran lainnya

4. Bapak Arif Hartono, S.E., MHRM., Ph.D., selaku Ketua Jurusan
Manajemen Fakultas Ekonomi Universitas Islam Indonesia beserta jajaran

lainnya



5. Bapak Anjar Priyono, S.E., M.Si., Ph.D., selaku Ketua Program Studi
Manajemen-Program Sarjana Fakultas Ekonomi Universitas Islam
Indonesia beserta jajaran lainnya

6. Ibu Dra. Kartini, M.Si., selaku Dosen Pembimbing Skripsi dari penulis

7. Seluruh elemen yang terdapat di dalam kampus Universitas Islam
Indonesia, khususnya Fakultas Ekonomi

8. Pihak lain yang tidak dapat penulis sebutkan namanya satu per satu

Penulis mengharapkan balasan yang setimpal dari Allah SWT kepada
pihak-pihak yang telah membantu. Penulis menyadari bahwa dalam penulisan
skripsi ini masih terdapat banyak kekurangan yang menyebabkan hasil yang
kurang sempurna. Oleh karena itu, diharapkan adanya kritik dan saran guna
evaluasi untuk hal yang positif. Sementara itu, semoga laporan skripsi ini dapat
memberikan informasi yang bermanfaat bagi semua pihak, baik pihak akademisi

maupun pihak non-akademisi. Akhir kata, Nuun wal Qalami wama Yasthurun.

Wassalamualaikum Warahmatullahi Wabarakatuh

Yogyakarta, 17 Oktober 2019

Penulis,

Sri Cahyo Kumoro



DAFTAR ISI

HALAMAN JUDUL SKRIPSI ...t i
PERNYATAAN BEBAS PLAGIARISME ......ccooiiiiieeeeee e i
HALAMAN PENGESAHAN SKRIPSI ... i
BERITA ACARA UJIAN TUGAS AKHIR/SKRIPSI .........ccciieiiiiiiinieiee, iv
HALAMAN PERSEMBAHAN ..ot iv
HALAMAN MOTTO ..ot vi
ABSTIRAKE] ... Gl B ..................... e ... vii
ABSTRAET .................... [ A .................... L ... viil
KATA PENGANTAR ...ttt s e bt IX
DAFTEAGASE............. WS . AR ............. ——_ .. Xi
DAFERRTABEL ...... A " . ... A XV
DAFTAR GAMBAR ... .ottt e b snee s XVi
BAB | PENDAHULUAN ...ttt b e b 1
1.1 Latar Belakang Masalah ...........cccoooiiiiiiiii e 1
1.28 Raiigmusan Masalah . B... ... B ... B oo 8
1.3 R _Luluan Pepelitian A ol e W W 9
1.4 _ Manfaal PeneliFian . .o o ey i oaegesasc e seeg iy g e 10
BAB Il  KAJIAN PUSTAKA ... ittt et an et 11
2.1 LANdASAN TEOM ..cuveeiiiieiiieeiieeeeeee e 11
2.1.1  PaSAr MOGAl .......cooiiiiiiiiiiece e 11
2.1.2  INVESTASI ..ot 12
2.1.3  SANAM e 13
2.1.4  SAham SYAriah .......ccooooiiiiiiiie 14
2.1.5  Jakarta Islamic IndexX (J1) ..ccceevveieiieiiee e 16

Xi



2.1.6  Laporan KeUANGAN.......cccueiieieiiiieiiiee st sieeesree s sire e sine e 17

2.1.7  Nilal PEruSanaan ..........cccooevveiiiieiiiiieeeseseese e 19
2.1.8  Analisis Rasio Keuangan...........ccccceiivereeiieieese e seese e 20
2.1.9  RaSIO AKLIVITAS ....ocveviiiiiiiieiecicecs e 20
2.1.10 _BONO TIRUTUTLCIS ... - cneeneesnerrmeesrrerrrrrrrr O ..o neeneeaeeaeas 22
2.1.11  RaSI0 Profitabilitas uc..cc...iiiiieeeiiiciie it 23
2.1.12  RaSi0 SOIVADIITAS .......ccoiviiiiiiiiecc i e 24
2.2 Penelitian Tedahulu .....cccoe i e 25
2.3 Pengembangan HIPOTESIS .......cuuiueiuiriinriiiiiiieiiisiesieeit i 33
2.3.1  Pengaruh Rasio Aktivitas Terhadap Nilai Perusahaan................... 33
2.3.2  Pengaruh Rasio Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan ................. 33
2.3.3  Pengaruh Rasio Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan............. 34
2.3.4  Pengaruh Rasio Solvabilitas Terhadap Nilai Perusahaan............... 35
2.4 Kerangka BerpiKir.....oco..i i 36
BAB Il METODE PENELITIAN ..ot e 37
3.1 Lokasi dan Waktu Penelitian ..............cccoovriiiiiiiiiiineneciese e 37
3.2 Definisi Operasional Variabel Penelitian ................ccocccociiiiiiiciece, 37
3.2.1  Variabel Dependen (Y) ...t 37
3.2.2» Variabel Independen (X) ettt . ol 0 e 38
3.3 Metode Pengumpulan Data...........ccocerereriienininieeeese e 40
3.4 Populasi dan Sampel ... 41
3.5  Metode ANaliSis Data..........ccoouriririiiieieiesie e 42
3.5.1  Analisa Statistik DesKriptif...........ccccoviiiiniiiiiiee s 42
352 Uji ASUMSE KIASIK ..o 42
3.5.2.1 UjJi NOrMalitas.......c.ccvveiieiiieiie et 43

xii



3.5.2.2  Uji MUItIKOINEAIITAS.......c.ecveieeieiiesie e 43

3.5.2.3  Uji HeteroskedastiSItas ...........cccceieereeiiesiieseee e se e seesieaiea 44
3.5.2.4  Uji AULOKOIEIASI.....ccuveiiiiiiiieiecie s 44
3.5.3  Pengujian HIPOtESIS ....c.eevvveieiieiecie et 45
3.5.3.1 Analisis Regresi Linear Berganda ............ccceeeoeienenncnininnns 45
3.5.3.2  Uji StatiStiK T (T-TES) ..ot et e 46
3.5.3.3  Uji Statistik F (F-TESt) ....vvieeiieieiie s sceiiisne e sre e see e 47
BAB IV _ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN.......ccccciiiii i 48
4.1. Deskripsi Objek PENEITIAN .....cocviieeieiiiiiiiiiiiiiiee it 48
4.2, Analisis Statistik DeSKIIPLIT .......ccccereeriiiiiiiiiiiiiee it 50
4.3 Wi Asumsi KRS . onl............ . W 53
AR LR _Uji Normiliiigse.. . Epr..... _onil.............. 00 M. 53
4.3.2.  Uji MUItIKOIINEAIITAS .....ccveeveiieieiieiieciecic et sre e 54
4.3.3.  Uji HeteroskedastiSItas.......cc.c.ciicvieiieiieiii et ste e 55
4,34, UJi AULOKOTEIAST 1evvvviiiiee ettt st 57
4.4;  Pengujian HIPOTESIS ..ueeivviiireiiiiestee ettt ins e sanae e siee e snnas 58
4.4.1.  Analisis Regresi Linear Berganda.............ccccccviviviiiinecinesie e 58
B.42.  UJI T (T-TES) covooeeeoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee s s 60

4 P STVELE- s AR ot R st 61
4.5, PembaANASAN ....ccviiiiiiiie e 62
45.1. Pengaruh Rasio Aktivitas Terhadap Nilai Perusahaan................... 62
4.5.2.  Pengaruh Rasio Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan ................. 63
4.5.3.  Pengaruh Rasio Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan............. 64
4.5.4. Pengaruh Rasio Solvabilitas Terhadap Nilai Perusahaan............... 65
BABY KESIMPULAN DAN SARAN ....cooiiiiiee e 67

Xiii



5.1 KESIMPUIAN ..o 67

I AT - | 68
DAFTAR PUS T AK A oottt e e e e 70
AP IR AN Lt e e 76

g
fa_
\



DAFTAR TABEL

Tabel 4.1 Rincian Perolehan Sampel Penelitian...........c.ccoooiiiiiiiiiniiiis 50
Tabel 4.2 Statistik DesKIptif........cccooviiieiiicce e 51
Tabel 4.3 Uji NOrmMalitas ..........ccooiviiiiiiiieiie e 53
Tabel 4.4 Uji MUItIKOINGAIITAS ...........oiieeie i sasiae e sra e 55
Tabel 4.5 Uji HeteroskedastiSItas..........ccuiviieieeieiie e eitee e sas i 56
Tabel 4.6 Uji AULOKOIEIAST .....ccvviiiiciieciic sttt 57
Tabel 4.7 Analisis Regresi Lingar Berganda................co.ooev s inesenesenennens 58
Tabel@. SUJIF............... [k ——. ................... . .. 61

XV


file:///E:/kopong/Skripsi%204%20Nilai%20Perusahaan/FULL%20(Repaired).docx%23_Toc22780587
file:///E:/kopong/Skripsi%204%20Nilai%20Perusahaan/FULL%20(Repaired).docx%23_Toc22780588
file:///E:/kopong/Skripsi%204%20Nilai%20Perusahaan/FULL%20(Repaired).docx%23_Toc22780589
file:///E:/kopong/Skripsi%204%20Nilai%20Perusahaan/FULL%20(Repaired).docx%23_Toc22780590
file:///E:/kopong/Skripsi%204%20Nilai%20Perusahaan/FULL%20(Repaired).docx%23_Toc22780591
file:///E:/kopong/Skripsi%204%20Nilai%20Perusahaan/FULL%20(Repaired).docx%23_Toc22780592
file:///E:/kopong/Skripsi%204%20Nilai%20Perusahaan/FULL%20(Repaired).docx%23_Toc22780593
file:///E:/kopong/Skripsi%204%20Nilai%20Perusahaan/FULL%20(Repaired).docx%23_Toc22780594

DAFTAR GAMBAR

Gambar 1.1 Statistik Saham Syariah INdoNesia ............ccocovriiiiieicie 3
Gambar 2.1 Kerangka Berpikir Penelitian .............ccccoeviiiiiieicece e 36
Gambar 4.3 Uji NOrMAlITas .......ccoveiiriieieiieeee e 54
Gambar 4.4 Uji HeteroskedastiSItas .....ccc....ccivreieiiirnearieiiesesties e see e 56

XVi


file:///E:/kopong/Skripsi%204%20Nilai%20Perusahaan/FULL%20(Repaired).docx%23_Toc22781381
file:///E:/kopong/Skripsi%204%20Nilai%20Perusahaan/FULL%20(Repaired).docx%23_Toc22781382
file:///E:/kopong/Skripsi%204%20Nilai%20Perusahaan/FULL%20(Repaired).docx%23_Toc22781383
file:///E:/kopong/Skripsi%204%20Nilai%20Perusahaan/FULL%20(Repaired).docx%23_Toc22781384

BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Pasar Modal ~mempunyai peranan penting dalam menunjang
perekonomian suatu negara. Pasar Modal merupakan suatu sarana yang dapat
dimanfaatkan untuk memobilisasi dana, baik dari dalam maupun luar negeri.
Sementara itu, bagi investor Pasar Modal merupakan wahana untuk
menginvestasikan dananya. Salah satu bidang investasi yang banyak diminati
oleh para investor asing maupun dalam negeri di Pasar Modal adalah bentuk

saham perusahaan-perusahan yang go public (Rahayu dan Dana, 2016).

Di Indonesia, dalam survey yang dilakukan Otoritas Jasa Keuangan
(OJK) pada tahun 2016, sektor Pasar Modal mengalami peningkatan jumlah
investor baik investor saham maupun Reksa Dana. Jumlah investor Reksa Dana
lebih banyak dibandingkan investor saham. Pada tahun 2016, jumlah investor
saham sebanyak 509.842 pemegang saham sementara Reksa Dana mencapai
566.234 investor. Selama kurun waktu dari tahun. 2013 hingga tahun 2016,
jumlah ‘investor saham mengalami peningkatan yang cukup signifikan, yaitu
sebesar 59,1%, berbeda dengan jumlah investor Reksa Dana di mana
peningkatannya hanya sebesar 2,1%. Hal tersebut menunjukkan bahwa produk

Pasar Modal berupa saham semakin banyak digemari oleh masyarakat.

Pasar Modal untuk konvensional dan non-konvensional berkembang

dengan cepat sebagai sebuah instrumen investasi selama lebih dari dua dekade.



Investasi ini tidak hanya berkembang di pasar konvensional, namun juga pasar
keuangan Islam (Ho et al., 2014). Sebagai sebuah negara dengan mayoritas
penduduk beragama Islam, akan ada kemungkinan meningkatnya permintaan
produk berbasis syariah oleh masyarakat Indonesia. Permintaan tersebut semakin
menguat karena kemungkinan adanya kekhawatiran masyarakat atas produk yang
dirasa haram. Menurut Manan (2009), jika dilihat dari sisi syariah Islam, Pasar
Modal adalah produk muamalah. Transaksi di dalam Pasar Modal menurut
prinsip syariah tidak dilarang (diperbolehkan) sepanjang tidak terdapat transaksi
yang bertentangan dengan ketentuan yang telah digariskan oleh syariah Islam,
karena jika terdapat transaksi di Pasar Modal yang bertentangan dengan syariah
Islam, maka transaksi tersebut dilarang. Oleh karena investasi di Pasar Modal
tidak selalu sesuai dengan ketentuan syariah Islam, maka berinvestasi di Pasar
Modal harus dilakukan dengan sangat selektif dan dengan sangat hati-hati,

sehingga tidak masuk dalam investasi yang bertentangan dengan syariah.

Dalam rangka merespon segala hal yang berhubungan dengan investasi
syariah sebagai akibat pesatnya perkembangan ekonomi syariah di seluruh dunia,
dibentuklah Jakarta “Islamic Index (JII) oleh PT Bursa Efek Jakarta dan PT
Danareksa Investment Management pada tahun 2003 (Manan, 2009). Tujuan
pembentukan JIl diharapkan dapat menjadi pemandu bagi para investor yang
ingin menginvestasikan dananya secara syariah. Hal tersebut juga dimaksudkan
untuk semua indeks saham syariah selain JlI, seperti ISSI, JI170 dan sebagainya,
karena tujuan pembentukan awalnya sama, hanya kriterianya yang mungkin

dibedakan. Perkembangan saham syariah di Indonesia semakin meningkat dari



tahun ke tahun, hal tersebut dibuktikan dengan data statistik yang menunjukkan

perkembangan dari saham syariah sebagai berikut:

450 l Perkembangan Saham Syariah

393

345

B Periodel M Periode 2

Gambar 1.1 Statistik Saham Syariah Indonesia
(Sumber: www.ojk.qgo.id)

Data di atas menunjukkan perkembangan produk saham pada Pasar
Modal, khususnya dalam Kkategori syariah. Dengan peningkatan tersebut,
diharapkan dapat menjadi acuan untuk calon investor. baru yang ingin
menginvestasikan dananya di saham syariah, tanpa harus khawatir dengan hukum

transaksinya.

Seiring perkembangan perusahaan saat ini, manajer saat ini beroperasi di
dalam lingkungan yang cukup dinamis, yang mana perubahan di dalam
lingkungan tersebut cepat dan tidak terprediksi (Adeoye dan Elegunde, 2012).
Manajer keuangan pun kini memiliki peranan yang cukup penting di mana
manajer keuangan seharusnya dapat mengelola keseluruhan usaha perusahaan

untuk menciptakan nilai, karena sasaran perusahaan adalah menciptakan nilai


http://www.ojk.go.id/

bagi para pemegang sahamnya. Nilai ini dapat dilihat dari harga pasar atau saham
perusahaan (yang sudah go public) yang selanjutnya merupakan fungsi keputusan
investasi, pembelanjaan dan kebijakan dividen perusahaan (Syaifuddin, 2008).
Dapat dikatakan bahwa tujuan pengambilan keputusan keuangan adalah untuk
dapat meningkatkan nilai perusahaan, yang berarti dapat meningkatkan
kemakmuran pemilik perusahaan, dalam hal ini pemegang saham perusahaan

yang bersangkutan, bagi perusahaan yang go public (Musthafa, 2017).

Seorang manajer memiliki kendali untuk mengambil keputusan guna
memaksimalkan nilai saham perusahaannya. Nilai tersebut didasarkan pada aliran
arus kas yang akan dihasilkan perusahaan di masa mendatang (Khidmat dan
Rehman, 2014). Nilai perusahaan sendiri merupakan harga yang bersedia dibayar
oleh calon pembeli apabila perusahaan tersebut dijual (Dewi dan Wirajaya,
2013). Pada sebuah perusahaan yang go public, nilai- sebuah perusahaan
tercermin pada harga sahamnya yang diperdagangkan di Bursa Efek. Jika harga
saham sebuah perusahaan meningkat, maka nilai perusahaan tersebut juga
meningkat, demikian juga dengan kekayaan pemegang sahamnya (Febrianti,
2012).. Menurut Kahfi et al. (2018), harga saham yang tinggi membuat nilai
perusahaan juga tinggi, dan meningkatkan kepercayaan pasar tidak hanya
terhadap Kkinerja perusahaan saat ini namun juga pada prospek perusahaan di
masa mendatang. Bagi perusahaan yang menerbitkan saham di Pasar Modal,
harga saham yang diperjual belikan di Bursa merupakan indikator nilai

perusahaan.



Menerbitkan saham merupakan salah satu pilihan perusahaan ketika
memutuskan untuk pendanaan perusahaan. Saham juga merupakan instrumen
investasi yang banyak dipilih para investor karena saham mampu memberikan
tingkat keuntungan yang menarik. Para investor mempunyai tujuan utama untuk
meningkatkan kesejahteraannya yaitu dengan mengharapkan adanya keuntungan
yang diperolehnya dengan membeli atau memiliki saham, yaitu capital gain dan
dividen. Perusahaan juga mengharapkan adanya pertumbuhan secara terus
menerus -untuk mempertahankan kelangsungan hidupnya, yang sekaligus juga
harus memberikan kesejahteraan yang lebih besar kepada para pemegang

sahamnya (Nurhayati, 2013).

Brealey et al. (2007) dalam bukunya mengemukakan bahwa perusahaan
publik mempunyai beragam stakeholder, yang meliputi pemegang saham atau
investor, pemegang obligasi, banker, pemasok, karyawan, dan manajemen. Para
stakeholder tersebut harus mengamati seberapa baik kepentingan mereka
terlayani. Mereka bergantung pada laporan keuangan berkala perusahaan yang
menyediakan informasi dasar tentang tingkat profitabilitas perusahaan. Brigham
dan Houston (2014), dalam bukunya menjelaskan bahwa di antara berbagai
laporan yang diterbitkan perusahaan kepada pemegang saham, laporan tahunan
(annual report) adalah laporan yang paling penting. Terdapat dua jenis informasi
yang diberikan dalam laporan ini, yaitu laporan verbal dan laporan tahunan.
Kedua jenis informasi tersebut sangatlah penting dan saling berhubungan, di
mana mereka menunjukkan bukti operasional dan kondisi perusahaan secara

finansial. Laporan keuangan melaporkan apa yang sebenarnya terjadi pada aktiva,



laba dan dividen selama beberapa tahun terakhir, sedangkan laporan verbal
berusaha menjelaskan mengapa hal tersebut terjadi. Menurut Musthafa (2017),
laporan keuangan diperlukan oleh manajer keuangan, terutama dalam kaitannya
dengan pengambilan keputusan. Dalam pengambilan keputusan, manajer
keuangan dapat mengambil keputusan investasi jangka pendek dan investasi
jangka panjang, selain keputusan-keputusan lain dalam rangka meningkatkan

pertumbuhannya di masa yang akan datang.

Laporan keuangan pada perusahaan merupakan sebuah informasi yang
penting dalam mengukur tingkat kinerja keuangan perusahaan untuk melakukan
investasi. Keuangan yang biasanya disajikan dalam manajemen perusahaan yang
lazim dalam memprediksi saham meliputi neraca, laporan laba-rugi, laporan
perubahan modal dan laporan arus kas. Hal ini tidak relevan jika tidak
menggunakan analisis rasio keuangan yang biasanya ~menjadi alat ukur
perusahaan untuk mengetahui apakah kinerja keuangan yang selama periode
berjalan ‘menguntungkan bagi perusahaan dalam Pasar Modal atau malah
merugikan perusahaan (Farkhan dan Ika, 2012). Penelitian yang dilakukan oleh
Susanti dan Restiana (2018) menunjukkan hasil bahwa kinerja keuangan dapat
mempengaruhi peningkatan investasi pada suatu perusahaan karena menunjukkan
kemampuan perusahaan dalam mengelola keuangannya. Kinerja keuangan adalah
cerminan dari kondisi keuangan sebuah perusahaan dalam periode waktu tertentu.
Kinerja keuangan perusahaan bisa dilihat dari laporan keuangan perusahaan.

Salah satu kegunaan laporan keuangan adalah menyediakan informasi Kinerja



keuangan, seperti tingkat aktivitas, likuiditas, profitabilitas, dan solvabilitas

perusahaan (Savitri, 2017).

Pertama, informasi tentang kinerja keuangan perusahaan, Yyaitu rasio
aktivitas, yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan dapat dibuktikan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Lumapow dan Tumiwa (2017) yang menunjukkan
hasil bahwa rasio aktivitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Hal serupa juga dibuktikan oleh Adita dan Mawardi (2018) dalam
penelitian mereka yang menunjukkan hasil bahwa rasio aktivitas berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun, bukti tersebut tidak
sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Ningsih dan Zen (2013) yang
menunjukkan hasil bahwa rasio aktivitas tidak berpengaruh terhadap nilai

perusahaan.

Selanjutnya, informasi tentang kinerja keuangan perusahaan, yaitu rasio
likuiditas, yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan sejalan dengan penelitian
yang dilakukan oleh Putra dan Lestari (2016) yang menunjukkan hasil bahwa
rasio likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
Namun, bukti tersebut tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh
Wulandari (2013) yang menunjukkan hasil bahwa rasio likuiditas tidak

berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Adapula informasi lain tentang kinerja keuangan perusahaan, yaitu rasio
profitabilitas, yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan sejalan dengan

penelitian yang dilakukan oleh Sucuahi dan Cambarihan (2016) yang



menunjukkan hasil bahwa rasio profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Bahkan Asiri dan Hameed (2014) dalam penelitian
mereka membuktikan bahwa rasio profitabilitas menjadi faktor utama dalam
pembentukan nilai perusahaan. Namun, bukti tersebut tidak sejalan dengan hasil
peneltitian yang dilakukan oleh Kahfi et al. (2018) yang menunjukkan bahwa

rasio profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Selain itu, informasi tentang kinerja keuangan perusahaan, yaitu rasio
solvabilitas, yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan sejalan dengan penelitian
yang dilakukan oleh Cheng dan Tzeng (2011) yang menunjukkan hasil bahwa
rasio solvabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
Begitu pula dengan penelitian yang dilakukan oleh Gill dan Obradovich (2012)
yang menunjukkan bahwa rasio solvabilitas berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Namun, bukti tersebut tidak sejalan dengan penelitian
yang dilakukan oleh Luhukay et al. (2016) yang menunjukkan hasil bahwa rasio

solvabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan uraian latar belakang di atas, peneliti merasa perlu
melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Nilai
Perusahaan Pada Perusahaan yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index Periode

2015-2018”.

1.2 Perumusan Masalah

Berdasarkan pemaparan masalah yang telah dijelaskan, maka peneliti

merumuskan pertanyaan dalam penelitian ini menjadi:



1.3

. Apakah rasio aktivitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada

perusahaan yang terdaftar di dalam Jakarta Islamic Index selama periode

2015-2018?

. Apakah rasio likuiditas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada

perusahaan yang terdaftar di dalam Jakarta Islamic Index selama periode

2015-2018?

. Apakah rasio profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada

perusahaan yang terdaftar di dalam Jakarta Islamic Index selama periode

2015-2018?

. Apakah rasio solvabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada

perusahaan yang terdaftar di dalam Jakarta Islamic Index selama periode
2015-2018?

Tujuan Penelitian

Tujuan dalam penelitian adalah:

Untuk mengetahui pengaruh rasio aktivitas terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan yang terdaftar di dalam Jakarta Islamic Index selama
periode 2015-2018.

Untuk mengetahui pengaruh rasio likuiditas terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan yang terdaftar di dalam Jakarta Islamic Index selama

periode 2015-2018.



1.4

Untuk mengetahui pengaruh rasio profitabilitas terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan yang terdaftar di dalam Jakarta Islamic Index selama
periode 2015-2018.

Untuk mengetahui pengaruh rasio solvabilitas terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan yang terdaftar di dalam Jakarta Islamic Index selama
periode 2015-2018.

Manfaat Penelitian

Bagi Peneliti Selanjutnya

Dapat menambah pengetahuan dan wawasan mengenai Pasar Modal,
investasi, saham, dan rasio keuangan beserta perhitungannya. Dapat pula
dijadikan acuan untuk dilakukannya penelitian selanjutnya.

Bagi Masyarakat

Dapat memberikan informasi kepada masyarakat akan pentingnya
investasi sebagai alternatif solusi penggunaan dana agar lebih bermanfaat.
Bagi Emiten

Dapat menjadi informasi tentang faktor-faktor apa saja yang dapat
mempengaruhi minat calon investor untuk menyisihkan dananya.

Bagi Investor

Dapat memberikan informasi dan manfaat yang baik bagi para investor

sebagai bahan pertimbangan dalam melakukan investasi.
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BAB Il

KAJIAN PUSTAKA

2.1 Landasan Teori

2.1.1 Pasar Modal

Dalam Undang-Undang No. 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal,
pengertian Pasar Modal dijelaskan lebih spesifik sebagai kegiatan yang
bersangkutan dengan Penawaran Umum dan Perdagangan Efek, perusahaan
publik yang berkaitan dengan efek yang diterbitkannya, serta lembaga dan profesi
yang berkaitan dengan efek. Pasar Modal memberikan peran besar bagi
perekonomian suatu negara karena Pasar Modal memberikan dua fungsi
sekaligus, yaitu fungsi ekonomi dan keuangan. Dengan adanya Pasar Modal,
maka perusahaan publik dapat memperoleh dana segar masyarakat melalui
penjualan efek saham yang melalui prosedur IPO atau efek hutang (obligasi).
Pasar Modal sendiri merupakan sarana yang mempertemukan antara pihak yang
memiliki kelebihan dana dengan pihak yang kekurangan dana, yang berisi semua
kegiatan yang bersangkutan dengan perdagangan surat-surat berharga yang telah
ditawarkan ke publik yang akan/telah diterbitkan oleh emiten sehubungan dengan
menanaman modal atau transaksi lain, di mana dana yang diperdagangkan berupa
berbagai instrumen keuangan jangka panjang, seperti saham, obligasi, waran,
right, obligasi konventibel, dan berbagai produk turunan (derivatif), yang bisa
diperjual belikan, baik dalam bentuk hutang maupun modal sendiri. Pasar Modal

juga merupakan pasar yang menyediakan sumber pembelanjaan dengan
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jangkawaktu yang lebih panjang, yang diinvestasikan pada barang modal untuk
menciptakan dan memperbanyak alat-alat produksi, yang pada akhirnya akan
menciptakan pasar kerja dan meningkatkan kegiatan perekonomian yang sehat

(Manan, 2009).

Pasar Modal merupakan suatu sarana yang dapat dimanfaatkan untuk
memobilisasi dana, baik dari dalam maupun luar negeri. Sementara itu, bagi
investor Pasar Modal merupakan wahana untuk menginvestasikan dananya
(Rahayu dan Dana, 2016). Pasar Modal diyakini sebagai wahana penghimpun
dana jangka panjang, yang merupakan alternatif sumber dana bagi semua
perusahaan. Saling ketergantungan ini mengisi antara peranan Pasar Modal dan
perbankan dalam menarik dana dari masyarakat dan mengalokasikannya, terkait
dengan kebutuhan dari perusahaan-perusahaan itu sendiri (Farkhan dan Ika,
2012). Secara singkat, Pasar Modal adalah sebuah tempat untuk para investor
menyisihkan dananya dan mendapatkan return yang cukup menjanjikan (Albaity

dan Ahmad, 2011).

2.1.2 Investasi

Investasi adalah kegiatan yang dilakukan oleh seseorang atau badan
usaha, menyisihkan sebagian pendapatannya agar dapat digunakan untuk
melakukan suatu usaha dengan harapan pada suatu waktu tertentu akan mendapat
hasil (Manan, 2009). Fitzgeral (dalam Salim dan Sutrisno, 2008) mengartikan
investasi sebagai aktivitas yang berkaitan dengan usaha penarikan sumber-

sumber (dana) yang dipakai untuk mengadakan barang modal pada saat sekarang,
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dan dengan barang modal akan dihasilkan aliran produk baru di masa yang akan

datang.

Menurut Reilly dan Brown (dalam Rachbini, 2008), investasi adalah
komitmen untuk mengikatkan aset saat ini untuk beberapa periode waktu ke masa
depan guna mendapatkan penghasilan yang mampu mengkompensasikan
pengorbanan investor berupa, keterikatan aset pada waktu, tingkat inflasi dan
ketidak tentuan penghasilan di masa mendatang. Oleh karena itu, peranan

investasi dalam ekonomi bersifat sangat strategis.

Investasi merupakan suatu aktiva (asset) yang digunakan perusahaan
untuk pertumbuhan kekayaan melalui distribusi hasil investasi seperti bunga,
royalty, dividen dan uang sewa. Investasi yang dapat segera dicairkan dan
dimaksudkan untuk dimiliki setahun atau kurang dimasukkan ke dalam kelompok
aktiva lancar, sedangkan investasi selain investasi lancar digolongkan investasi
jangka panjang (Sugiyarso dan Winarni, 2005). Investasi adalah komitmen saat
ini atas uang atau sumber daya lain dengan harapan untuk mendapatkan

keuntungan di masa depan (Bodie et al., 2014).

2.1.3 Saham

Saham merupakan salah satu instrumen pasar keuangan yang paling
popular dewasa ini. Saham dapat didefinisikan sebagai tanda penyertaan modal
seseorang atau pihak (badan usaha) dalam suatu perusahaan atau perseroan
terbatas. Melalui pernyertaan modal tersebut, maka pihak tersebut memiliki klaim

atas pendapatan perusahaan (Syaifuddin, 2008). Saham merupakan salah satu
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sekuritas di antara sekuritas-sekuritas lainnya yang mempunyai tingkat risiko
yang tinggi. Risiko tinggi tercermin dari ketidak pastian return yang akan

diterima oleh investor di masa datang (Supadi dan Amin, 2012).

Saham biasa, atau ekuitas (equity), mewakili bukti kepemilikan dalam
perusahaan. Pemegang saham tidak dijanjikan pembayaran dalam jumlah
tertentu. Para pemegang saham menerima dividen yang mungkin dibayarkan oleh
perusahaan dan akan dibagi secara prorate di antara mereka. Apabila suatu
perusahaan sukses, maka nilai saham perusahaan tersebut akan meningkat. Jika
tidak, nilai saham perusahaan tersebut akan menurun. Oleh karena itu, Kinerja
investasi dalam saham akan terkait langsung dengan keberhasilan perusahaan

serta nilai aset riilnya (Bodie et al, 2014).

Saham merupakan surat berharga keuangan yang diterbitkan oleh suatu
perusahaan saham patungan sebagai suatu alat untuk meningkatkan modal jangka
panjang. Saham juga dapat didefinisikan sebagai tanda penyertaan atau tanda
kepemilikan seseorang atau badan dalam suatu perusahaan atau perusahaan

terbatas (Manan, 2009).

2.1.4 Saham Syariah

Indeks syariah merupakan indeks berdasarkan syariah Islam. Saham-
saham yang masuk dalam indeks syariah adalah emiten yang kegiatan usahanya
tidak bertentangan dengan syariah, seperti: (1) usaha perjudian dan permainan
yang tergolong judi atau perdagangan yang dilarang; (2) usaha lembaga keuangan

konvensional (ribawi) termasuk perbankan dan asuransi konvensional; (3) usaha
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yang memproduksi, mendistribusikan serta memperdagangkan makanan dan
minuman yang tergolong haram; dan (4) usaha yang memproduksi, mendistribusi
dan/atau menyediakan barang-barang ataupun jasa yang merusak moral dan

bersifat mudharat (Manan, 2009).

Dalam situs resmi PT Bursa Efek Indonesia, www.idx.co.id, Saham
syariah merupakan efek berbentuk saham yang tidak bertentangan dengan prinsip
syariah di Pasar Modal. Definisi-saham dalam konteks saham syariah merujuk
kepada definisi saham pada umumnya yang diatur dalam undang-undang maupun
peraturan OJK lainnya. Ada dua jenis saham syariah yang diakui di Pasar Modal
Indonesia. Pertama, saham yang dinyatakan memenuhi kriteria seleksi saham
syariah berdasarkan peraturan OJK Nomor 35/POJK.04/2017 tentang Kriteria
dan Penerbitan Daftar Efek Syariah. Kedua, saham yang dicatatkan sebagai
saham syariah oleh emiten atau perusahaan publik syariah berdasarkan peraturan
OJK no. 17/POJK.04/2015. Semua saham syariah yang terdapat di Pasar Modal
Syariah Indonesia, baik yang tercatat di BEI maupun tidak, dimasukkan ke dalam
Daftar Efek Syariah (DES) yang diterbitkan oleh OJK secara Berkala, setiap
bulan Mei dan November. Saat ini, kriteria seleksi saham syariah oleh OJK

adalah sebagai berikut:

1. Emiten tidak melakukan kegiatan usaha sebagai berikut:

a. Perjudian dan permainan yang tergolong judi
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2.15

f.

Perdagangan yang dilarang menurut syariah, antara lain (1)
perdagangan yang tidak disertai dengan penyerahan barang/jasa; dan
(2) perdagangan dengan penawaran/permintaan palsu

Jasa keuangan ribawi, antara lain: bank berbasis bunga; dan (2)
perusahaan pembiayaan berbasis bunga

Jual beli risiko yang mengandung unsur ketidak pastian (gharar)
dan/atau judi (maisir), antara lain asuransi konvensional
Memproduksi,  mendistribusikan, memperdagangkan, dan/atau
menyediakan antara lain: (1) barang atau jasa haram zatnya; (2)
barang atau jasa haram bukan karena zatnya (haram lighairihi) yang
ditetapkan oleh DSN MUI; dan (3) barang atau jasa yang merusak
moral dan/atau bersifat mudharat

Melakukan transaksi yang mengandung unsur suap (risywah)

Emiten memenuhi rasio-rasio keuangan sebagai berikut:

a. Total hutang yang berbasis bungan dibandingkan dengan total aset

tidak lebih dari 45%
Total pendapatan bunga dan pendapatan tidak halal lainnya
dibandingkan dengan total pendapatan usaha (revenue) dan

pendapatan lain-lain tidak lebih dari 10 %

Jakarta Islamic Index (JII)

Menurut Sudarsono (2007), terdapat beberapa tahapan atau seleksi untuk

saham yang masuk dalam indeks syariah, antara lain: (1) memilih kumpulan

saham dengan jenis usaha utama yang tidak bertentangan dengan prinsip syariah
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dan sudah tercatat lebih dari tiga bulan (kecuali dalam 10 besar dalam hal
kapitalisasi); (2) memilih saham berdasarkan laporan keuangan tahunan atau
tenaga tahun terakhir yang memiliki rasio kewajiban terhadap aktiva maksimal
sebesar 90%; (3) memilih 60 saham dari susunan saham yang telah disebutkan
sebelumnya berdasarkan urutan rata-rata kapitalisasi pasar terbesar selama satu
tahun terakhir; dan (4) memilih 30 saham dengan urutan berdasarkan tingkat

likuiditas rata-rata nilai perdagangan regales selama satu tahun terakhir.

Dalam situs resmi PT Bursa Efek Indonesia, www.idx.co.id, Jakarta

Islamic Index (J1I) adalah indeks saham syariah yang pertama kali diluncurkan di
Pasar Modal Indonesia pada tanggal 3 Juli 2000. Konstituen J1I hanya terdiri dari
30 saham syariah paling likuid yang tercatat di BEI. Adapun kriteria likuiditas
yang digunakan dalam menyeleksi 30 saham syariah yang menjadi konstituen JII

adalah sebagai berikut:

1. Saham syariah yang masuk dalam konstituen Indeks Saham Syariah
Indonesia (ISSI) telah tercatat selama 6 (enam) bulan terakhir

2. Dipilih 60 saham berdasarkan urutan rata-rata kapitalisasi pasar tertinggi
selama 1 (satu) tahun terakhir

3. Dari 60 saham tersebut, kemudian dipilih 30 saham berdasarkan rata-rata
nilai transaksi harian di pasar regular tertinggi

4. 30 saham yang tersisa merupakan saham terpilih

2.1.6 Laporan Keuangan
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Laporan keuangan (financial statement) merupakan daftar ringkasan akhir
transaksi keuangan organisasi yang menunjukkan semua kegiatan operasional
organisasi dan akibatnya selama tahun buku yang bersangkutan (Sugiyarso dan
Winarni, 2005). Setiap perusahaan membuat laporan keuangan sebagai bentuk
pertanggung jawaban -manajemen atas aktivitas-aktivitas yang dilakukan
perusahaan selama suatu periode tertentu kepada  pihak-pihak yang
berkepentingan dengan perusahaan. Laporan keuangan disusun untuk memenuhi
kebutuhan informasi berbagai pihak yang berkepentingan dan pihak manajemen
perusahaan itu sendiri sebagai acuan untuk mengambil keputusan tahun
selanjutnya. Laporan keuangan juga merupakan komoditi yang bermanfaat dan
dibutuhkan masyarakat, karena dapat memberikan informasi yang dibutuhkan
para pemakainya dalam dunia bisnis yang dapat menghasilkan keuntungan.
Dengan membaca laporan keuangan secara tepat, seseorang dapat melakukan
pengambilan keputusan menyangkut perusahaan yang dilaporkan dan diharapkan

akan menghasilkan keuntungan baginya (Esthirahayu et al., 2014).

Laporan keuangan pada dasarnya merupakan ringkasan dari harta,
kewajiban dan_kinerja operasi selama suatu periode akuntansi tertentu. Pada
umumnya laporan keuangan terdiri atas tiga hal utama, yaitu neraca (balance
sheet), laporan laba rugi (profit loss statement) dan laporan perubahan modal
(statement of changes in capital) (Supardi et al., 2016). Sedangkan menurut
Brigham dan Houston (2014), laporan keuangan adalah beberapa lembar kertas
dengan angka-angka yang tertulis di atasnya, tetapi penting juga untuk

memikirkan aset-aset nyata yang berada di balik angka tersebut. Laporan
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keuangan memberikan banyak informasi yang berguna bagi para investor.
Laporan keuangan melaporkan posisi perusahaan pada satu titik waktu dan
kegiatan operasinya selama beberapa periode lalu. Namun, nilai riilnya ada pada
kenyataan bahwa laporan tersebut dapat digunakan untuk membantu meramalkan
laba dan dividen masa depan. Dari sudut pandang investor, peramalan masa
depan adalah inti dari analisis keuangan yang sebenarnya. Sementara itu, dari
sudut pandang manajemen, analisis laporan keuangan berguna untuk membantu
mengantisipasi kondisi masa depan, yang lebih penting lagi adalah sebagai titik
awal untuk merencanakan tindakan-tindakan yang akan memperbaiki kinerja di

masa depan.

2.1.7 Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan merupakan tujuan utama dari suatu manajemen
perusahaan yang menggambarkan tentang kemampuan perusahaan dalam
mengelola seluruh sumber dayanya agar mencapai kinerja yang baik di mata para
investor (Ningsih dan Zen, 2013). Menurut Irayanti dan Tumbel (2014), nilai
perusahaan yang maksimal merupakan hasil penentuan dari struktur modal yang
optimal, yang mana penggunaan hutang perusahaan dapat memaksimumkan nilai
perusahaan. Nilai perusahaan sendiri merupakan persepsi investor terhadap

tingkat keberhasilan perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga saham.

Nilai perusahaan merupakan Kkinerja perusahaan yang dicerminkan oleh
harga saham yang dibentuk oleh permintaan dan penawaran di pasar modal yang

merefleksikan penilaian masyarakat terhadap Kkinerja perusahaan (Harmono,
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2009). Menurut Brigham dan Ehrhardt (2008), nilai perusahaan merupakan nilai

sekarang (present value) dari free cash flow di masa mendatang pada tingkat

diskonto sesuai rata-rata tertimbang biaya moda. Penilaian untuk nilai perusahaan

antara lain:

1.

2.18

Price Earning Ratio (PER), yang digunakan untuk melihat bagaimana
pasar menghargai kinerja perusahaan yang dicerminkan oleh earning per
share-nya. Rasio ini juga berfungsi untuk mengukur perubahan
kemampuan laba yang diharapkan di masa yang akan datang.

Price to Book Value (PBV), yang menggambarkan seberapa besar pasar
menghargai nilai buku saham pada suatu perusahaan.

Tobin’s O, yang lebih berfokus pada berapa nilai perusahaan saat ini
secara relatif terhadap berapa biaya yang dibutuhkan untuk menggantinya.

Analisis Rasio Keuangan

Analisis rasio keuangan merupakan suatu bentuk atau cara yang umum

digunakan dalam menganalisis laporan keuangan suatu perusahaan. Rasio

menggambarkan suatu hubungan matematis antara suatu jumlah dengan jumlah

yang lain. Dengan menggunakan alat analisis berupa rasio ini akan dapat

menjelaskan atau memberi gambaran kepada penganalisa tentang baik dan

buruknya keadaan atau posisi keuangan suatu perusahaan (Esthirahayu et al.,

2014).

2.19

Rasio Aktivitas
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Menurut Brigham dan Ehrhardt (2008), rasio aktivitas adalah rasio yang

mengukur kemampuan perusahaan untuk mengelola asetnya secara efektif.

Sedangkan menurut Brealey et al. (2007), rasio aktivitas berguna untuk

mengukur seberapa produktif perusahaan menggunakan aset-asetnya.

Syaifuddin (2008) dalam bukunya mengemukakan bahwa rasio aktivitas

adalah rasio yang mengukur kemampuan perusahaan dalam menggunakan dana

yang tersedia yang tercermin dalam perputaran modal. Dengan rasio ini, dapat

diukur bagaimana efektifitas perusahaan dalam memanfaatkan modalnya untuk

menghasilkan laba. Penilaian untuk rasio aktivitas antara lain:

1.

4.

Total Asset Turn-Over (TATO), yaitu rasio yang digunakan untuk
mengukur kemampuan dana yang tertanam dalam keseluruhan aktiva
berputar atau kemampuan modal yang diinvestasikan untuk menghasilkan
revenue.

Receivable Turn-Over (RTO), yang digunakan untuk mengukur efektifitas
pengelolaan piutang.

Inventory Turn-Over (ITO), yaitu hasil dari perbandingan antara harga
pokok penjualan dengan rata-rata persediaan. Bagi perusahaan berupa
pabrik, perputaran persediaan meliputi persediaan barang jadi, persediaan
barang dalam proses dan persediaan bahan baku. Sedangkan bagi
perusahaan perdagangan hanya persediaan barang dagang saja.

Working Capital Turn-Over, yang digunakan untuk menguji efisiensi

penggunaan modal kerja.
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5. Average Collection Period, yaitu rata-rata periode penagihan mengukur
seberapa cepat pelanggan membayar tagihan mereka.

2.1.10 Rasio Likuiditas

Brigham dan Houston (2010) dalam bukunya mengungkapkan bahwa aset
likuid adalah aset yang diperdagangkan di pasar aktif sehingga dapat dikonversi
dengan cepat menjadi kas pada harga pasar yang berlaku, sedangkan “posisi
likuiditas” suatu perusahaan berkaitan dengan kemampuan perusahaan melunasi

hutangnya ketika jatuh tempo.

Bodie et al. (2014) dalam bukunya mengemukakan bahwa rasio cakupan
bunga dan likuiditas sangat penting untuk mengevaluasi risiko saham perusahaan.
Menurut Putra (2016) rasio likuiditas menunjukkan kemampuan perusahaan
untuk memenuhi kewajiban jangka pendek tepat pada waktunya. Perusahaan
yang likuid akan dipercaya oleh investor karena dianggap kinerja perusahaan
baik. Hal ini disebabkan perusahaan yang memiliki tingkat likuiditas yang tinggi
mempunyai dana internal yang besar, sehingga perusahaan juga menggunakan
dana internalnya terlebih dahulu untuk membiayai investasinya sebelum
menggunakan pembiayaan eksternal melalui hutang. Rasio ini membantu menilai
kemampuan suatu perusahaan untuk memenuhi kewajiban finansial perusahaan
yang segera harus dipenuhi. Brigham dan Houston (2007) menambahkan, suatu
analisis rasio likuiditas penuh membutuhkan penggunaan anggaran kas, tetapi

dengan menghubungkan kas dan aset lancar lainnya dengan kewajiban lancar,
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analisis rasio memberikan ukuran likuiditas yang cepat dan mudah digunakan.

Penilaian untuk rasio likuiditas antara lain:

1. Current Ratio (CR), yaitu rasio yang dapat digunakan untuk menganalisa
posisi modal suatu badan usaha karena rasio ini menunjukkan
perbandingan antara jumlah aktiva lancar dan hutang lancar (kemampuan
aktiva lancar untuk membayar hutang lancar. Rasio ini dapat dikatakan
sebagai petunjuk kekuatan finansial, karena menunjukkan sejauh mana
tuntutan kreditur dapat dipenuhi dengan modal yang diharapkan dapat
berubah menjadi kas pada waktu dilikuidasi

2. Quick Ratio, yang mana juga disebut acid test ratio, merupakan ukuran
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya dengan tidak
memperhitungkan persediaan atau hanya membandingkan aktiva yang
sangat likuid dengan hutang lancar.

3. Cash Ratio, yaitu rasio untuk mengukur sejauh mana kemampuan
perusahaan untuk membayar hutang yang segera harus dipenuhi dengan
kas yang tersedia dalam perusahaan dan efek yang segera dapat
diuangkan.

4. Working Capital to Total Assets Ratio (WCTAR), vaitu rasio yang
digunakan untuk mengukur kondisi likuiditas dari totoal aktiva dan posisi
modal kerja.

2.1.11 Rasio Profitabilitas
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Profitabilitas perusahaan adalah tingkat keuntungan bersih yang mampu
diraih oleh perusahaan pada saat menjalan