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PERNYATAAN KEASLIAN SKRIPSI

Yang bertanda tangan dibawah ini, saya menyatakan skripsi dengan judul:
Pengaruh Efisiensi Modal Kerja, Likuiditas Dan Leverage Terhadap
Profitabilitas Perusahaan Sub Sektor Farmasi Yang Terdaftar Di Bursa Efek
Indonesia.
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ABSTRAK

Pengaruh Efesiensi Modal Kerja, Likuiditas Dan Leverage Terhadap
Profitabilitas Perusahaan Sub Sektor Farmasi yang Terdaftar Bursa Efek
Indonesia

si modal kerja,
ektor farmasi di Bursa
‘ﬂﬂ efisiensi modal
bas.dan profitabilitas
“;? ndonesia Sampel
S a1k pling. Data diperoleh
melalui data sek p g gresi berganda. Hasil
analisis regres 3 ! . - al.kerja, likuiditas dan

' ufaktur sub sektor

farmasi yang te un 2016-2 gﬁ a parsial efisiensi
modal kerja bg ar itf dan_signifikan terha ' profitabilitas, namun
likuiditas dan" leverage tic rofitabilitas secara
parsial.

Kata kunci
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ABSTRACT

The Effect of Working Capital Efficiency, Liquidity and Leverage Profitability of
Pharmaceutical Sub-Sector Companies Listed on the Indonesia Stock Exchange

working capital
cal sub-sector

ariables studied
erage (DER) as the
ariable. The object of

C ere 8 companies
by purposi om the IDX and
analyzed us 3 analysis show that
simultaneo ,. J C8 efficiency, lio rag have an effect on
profitabili ace sub-sector Furing ompanies listed on the
Indonesia Stoek Exchange in 2016-2020. Whil ) capital efficiency
has a positiverand significant effec rofitabi 2l and leverage have

no significa

Keywords:
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1.Latar belakang

dapat mema 2 i ari Se ani dan Utama,
2017). Ap
kinerja da oleh daerah yang

lebih luas. g 2 ' ne )angkan inovasii dan

pengemban ak dana untuk

menjalanka

perusahaan masih berjalan, sehingga perusahaan juga harus bersaing dalam

mengelola modal yang efisien.

Semakin banyak modal kerja yang dihasilkan dari kegiatan operasional

menunjukkan tingkat pengelolaan modal kerja yang efisien. Pengelolaan modal kerja
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mencakup penetapan pilihan sehubungan dengan jumlah dan sintesis sumber daya
saat ini dan bagaimana mendukung sumber daya ini. Perusahaan yang tidak dapat

menghitung tingkat modal kerja yang layak mungkin menghadapi hutang (tidak

Dengan asumsi bahwa perusahaaan memilih untuk menyiapkan banyak modal

kerja, semua hal dipertimbangkan, tingkat likuiditas akan dipertahankan namun

peluang untuk mendapatkan keuntungan besar akan berkurang yang dengan demikian
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berdampak pada penurunan produktivitas. Kemudian lagi, untuk meningkatkan

produktivitas, mungkin mempengaruhi tingkat likuiditas perusahaan.

Semakin tinggi_likuiditas, semakin baik situasi. perusahaan menurut kreditur.

AS IS

enar-ben ) ewajibannya tepat

menguntungkan
erapa besar modal

perusahaan, dapat

Perusahaan manufaktur adalah salah satu sektor utama di Bursa Efek
Indonesia. Industri ini dapat menggambarkan situasi di pasar modal, sehingga rata-

rata seorang investor lebih banyak menanamkan dananya pada perusahaan
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manufaktur karena harga saham pada perusahaan manufaktur biasanya dapat

mengalami kenaikan dan penurunan yang signifikan, tergantung situasi di bursa.

Kontribusi se industri pengolahan terhadap Produk Domestik Bruto

persen, juga m atz t,&"_d ebe_:sé pers g njang tahun 2021,
investasi di - :
target pencapa ' e i ; _ kan Kementerian
Perindustrian sebesa ) 90 trili an meningkat 19 persen

dari tahun 202 ' i \ ai ‘pe a ahun 2019, realisasi

pandemi mengalami peningkatan yang tidak biasa, elemen ini memberi ruang bagi
peluang bagi perusahaan yang berpartisipasi di bidang farmasi untuk meningkatkan
efisiensi untuk memanen manfaat terbesar. Perusahaan farmasi adalah perusahaaan

bisnis yang menitikberatkan pada eksplorasi, pembuatan dan peredaran obat,
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khususnya untuk kesejahteraan. Di Indonesia, perusahaan farmasi yang tercatat di

Bursa Efek Indonesia (BEI) berjumlah 11 perusahaan.

book, pertumbuhan laba bersih dari 10 perusahaan sub sektor

500

“rdataboks

perusahaan farmasi Merck (MERK) melambung sebesar 424,7% pada semester
pertama tahun 2020 kontras dengan tahun sebelumnya. Keuntungan bersihnya
tercatat Rp 32,1 miliar dari Rp 6,1 miliar. Merck Sharp (SCPI) berada di urutan

kedua dengan pertumbuhan laba bersih sebesar 75,7%. Kemudian Darya Varia
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(DVLA) dan Sido Muncul (SIDO) masing-masing sebesar 22,1% dan 10,6%.
Perkembangan netto yang paling berkurang adalah Indofarma (INAF) dan Phapros

(PEHA) masing-masing sebesar - 80,8% dan - 43,5%. Kemudian Pyridam Farma

dengan perusa a S A emperoleh suatu
manfaat (be iﬁi s A < mengukt atu perusahaan dalam

memperoleh  sue nderung di g enggunakan rasio

Kemudian, pada saat itu, Profitabilitas dapat diperkirakan dengan

menggunakan ROA (Return On Assets). Return on Assets (ROA) merupakan

indikator kemakmuran perusahaan untuk menciptakan profitabilitas sehingga semakin
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tinggi produktivitas, semakin tinggi pula kapasitas untuk menghasilkan profit bagi

perusahaan.

Berikut dapat dilihat perkembangan perusahaan.ROA (Retunt On Asset) pada

(dalam %)
No : 2019 | 2020
1 :z 0,121 | 0,082
2 zrlz 0,006 | 0,001
3 : 0,001 | 0,001
4 1 0,125 |0,124
5 0,087 | 0,077
6 0,049 | 0,097
7 0,079 |0,137
8 0,229 | 0,243
9 0,071 | 0,092
Rata-rata 0,176 | 0,085 | 0,095

Sumber: http://www.idx.co.id dic

Dari tabel di atas diketahui nilai Return On Asset (ROA) perusahaan industri
farmasi dari tahun 2016-2020 berfluktuasi. Diketahui rata-rata ROA pada 2016 ke
2017 mengalami penurunan dari 0,098% menjadi 0,091% pada 2018 mengalami

penaikan sebesar 0,176 %, di tahun 2019 mengalami penurunan menjadi 0,085% dan
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di tahun 2020 mengalami penaikan sebesar 0,095% . Terjadi penurunan signifikan di

tahun 2019 dikarenakan krisis ekonomi di dunia akibat pandemi Covid-19 di dunia

bank, atau

ditawarkan

(kredit) akan

biaya bunga yang sangat besar.

Kepuasan sumber daya aset melalui kewajiban (kredit) akan mempengaruhi
tingkat pengaruh organisasi, karena pengaruh adalah proporsi yang digunakan untuk

mengukur sejauh mana organisasi menggunakan komitmen. pengaruh adalah proporsi
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moneter yang digunakan untuk mengukur berapa banyak kewajiban yang dimiliki
organisasi. Pengaruh digunakan untuk membangun modal yang dijamin oleh

organisasi, faktanya adalah bahwa organisasi dapat membiayai kegiatan bisnisnya,

Leverage

Terdaftar E

1.3. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah diatas, maka tujuan yang ingin dicapai dari

penelitian ini sebagai berikut:
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10

1. Untuk menganalisis efisiensi modal kerja, likuiditas, leverage terhadap
profitabilitas perusahaan sub sektor farmasi di Bursa Efek Indonesia

2. Untuk mengetahui pengaruh efisiensi modal kerja, likuiditas, dan

ektor farmasi di Bursa

~ 2
: pat  dijadikan bahan
o)

Utusa investasi agar dapat

1.5 Sistematika Penulisan

Dalam memperoleh gambaran secara umum mengenai bagian- bagian yang akan
dibahas dalam skripsi ini, maka penulis akan membagi dan menguraikan secara

singkat isi masing-masing bab dengan sistematika sebagai berikut:
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11

BAB | : PENDAHULUAN

Dalam bab ini merupakan pendahuluan yang menjelaskan secara garis besar

tentang latar belakang, masalah, rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat

Dalam bab ini menjelaskan paran umum bursa efek dan Indonesia,

sejarah bursa efek Indonesia, dan gambaran umum perusahaan objek penelitian.
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BAB V : HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Dalam bab ini adalah inti proses penelitian yang dilakukan terdiri dari
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BAB 11

TELAAH PUSTAKA

Seperti g v : adalah rasio yang

digunakan - ap . A akan keuntungan

daya, modal se : epakatan perusal ; as juga memberikan
efektivitas ma perusahaan — unt ntungan melalui
pengaturan = : an sinopsis rencana

pengeluaran. Se in ti S abili emakin tinggi kemampuan

menghasilkan profitabilitas, termasuk:
1. Return on Equity (ROE)

Return on equity atau return on net worth mengukur kemampuan perusahaan

memperoleh laba yang tersedia bagi pemegang saham perusahaan atau untuk
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mengetahui besarnya kembalian yang diberikan oleh perusahaan untuk setiap rupiah

modal dari pemilik. Rasio ini dipengaruhi oleh besar kecilnya utang perusahaan,

apabila proporsi utang makin besar maka rasio ini juga akan makin besar.

Sep Kat : sets (ROA) adalah rasio

yang menu Apasi ert " aa H"__ akan laba bersih setelah pajak

\\“'

Seperti yang ditunjukkan o dan Martono, 2014) gross profit margin
adalah perbandingan penjualan bersih dikurangi harga pokok penjualan dengan
penjualan bersih atau rasio antara laba kotor dengan penjualan bersih. Menurut
Munawir (2010) gross profit margin adalah keselarasan antara labat bersih (net

benefit) yang diperoleh perusahaan dan tingkat penjualan yang dicapai dalam periode
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yang sama. Seperti yang ditunjukkan oleh Murhadi (2013 gross profit margin
menggambarkan tingkat laba bersih yang diciptakan oleh pendapatan perusahaan,

semakin tinggi gross profit margin, semakin baik. Seperti yang ditunjukkan oleh Hery

adalah rasio yang digunakan

Menurut Sudana ﬁ u W

QL (XN 2 |
untuk mengukur kapasitas peru enciptakan keuntungan bersih setelah
pajakdari penjualan yang dibuat oleh perusahaaan. Semakin tinggi NPM, semakin
baik aktivitas suatu perusahaan. Formulasi NPM dapat ditentukan dengan

menggunakan rumus sebagai berikut:
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laba bersih setelah pajak
NPM = x100

penjualan

5. Earning Per Share (EPS)

yang di 0ai keuntungan
bagi in teraan investor
semakin me en( en a k I‘” yang diberikan

kepada in

berikut:

o
e
d
=)
' 4
d
y
o

keuntungan bersih setelah biaya bagi investor. Semakin tinggi ROA, semakin penting
manfaat organisasi bagi investor. Unsur-unsur yang dapat mempengaruhi
produktivitas suatu organisasi meliputi Work Capital Turnover (WCT), Current Ratio

(CR), Debt To Equity Ratio (DER).
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2.2.1. Efisiensi Modal Kerja (Working Capital Turnover)

1. Pengerian Modal Kerja

Modal kerja adalah modal yang digunakan perusahaan untuk menjalankan
operasi perusahaan. Dalam menjalankan operasional perusahaan, dana harian akan
selalu dibutuhkan untuk situasi seperti membeli bahan baku, membayar gaji
karyawan, membayar taginan-listrik, membayar biaya, transportasi, membayar hutang
dan lain-lain (Fadli, 2017). Modal kerja adalah aset lancar dikurangi kewajiban lancar
atau modal kerja dapat dianggap sebagai dana yang tersedia untuk investasi pada aset
lancar. Pengelolaan modal kerja dilakukan dengan tujuan untuk mengelola aktiva
lancar dan kewajiban lancar agar diperoleh modal kerja bersih yang layak dan

menjamin tingkat profitabilitas perusahaan (Bulan, 2015).

Pengelolalan modal kerja adalah gerakan yang menggabungkan semua
kapasitas manajemen sehubungan‘dengan-aktiva lancar dan kewajiban jangka pendek
perusahaan. Pengelolaan modal kerja berarti mengatur jalannya perusahaan dalam
memenuhi kewajiban jangka pendek dan sejauh mana tugas perusahaan dapat
didukung dengan sumber-daya yang ada, sehingga kekuatan membayar lebih penting
daripada komitmen moneter yang harus dipenuhi. dengan pertemuan yang berbeda
(Olfimarta dan Wibowo, 2019). Pengelola modal memainkan peran penting dalam
mencapai tujuan perusahaan dengan alasan bahwa lebih sering daripada tidak diklaim
oleh kepala keuangan dikeluarkan untuk pengelolaan modal kerja dan lebih dari

setengah dari semua sumber daya pada umumnya dimasukkan ke dalam sumber daya
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saat ini, sehingga transaksi yang diperluas dan kebutuhan usaha dalam sumber daya

saat ini berhubungan langsung dengan modal. bekerja (Solano et al, 2013).

2. Pengaruh Efisiensi Modal Kerja terhadap Profitabilitas

menunjukkan ke an volume transaksi yang le andingkan dengan
biaya yang ¢ an. - ] ﬂ jajar jika harus ada
pengelolaan : : ep3 alam pe ; rusahaan yang dikatakan

memiliki : 3 i an: bahwa produktivitas
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2.2.2. Likuiditas

1. Pengertian Likuiditas

Riyanto (2008 nyatakan bahwa likuidite ah masalah yang berkaitan

yang berbeda pe : /ang paling dekat
terlibat adalah ik perusaha uk mengevaluasi
kemampu end mudian, -H '__ di luar perusahaan juga
memiliki kepentings nya T : pemasok dana untuk
perusahaan

menguntungk

ane
c
4
=0
&
>
o
QO
4
3
o

= 3
P
-
=

ada banyak

perusahaaan,

perkumpulan yang

QD
QD
>
[%2}
@D
°
@
=
=
o
@
=
=
)
o
QD
=]

broker atau pemasok.

Rasio lancar adalah salah satu rasio finansial yang sering digunakan. Tingkat
current ratio dapat ditentukan dengan membandingkan antara current asset dengan
current liabilities (Syamsudin, 2011). Rasio lancar menunjukkan kapasitas

perusahaaan untuk memenuhi kewajiban keuangan harus dibayar dengan cepat
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menggunakan hutang lancar. Current ratio dihitung dengan membagi aktiva lancar

(current active) dengan kewajiban lancar (current liabilities). Rasio ini merupakan

rasio yang paling umum digunakan.

kewajiban saa ent r ' ( ahkan aktiva lancar
(current a

rasio yang

Curr > » Japat dihitung dengan

formula :

1) Kemampuan memenuhi kewajiban lancar, semakin tinggi perkalian kewajiban
lancar terhadap aktiva lancar maka semakin besar keyakinan bahwa kewajiban

lancar akan dibayar.
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2) Penyangga kerugian, semakian besar penyangga, semakin kecil resikonya
3) Cadangan dana lancar, rasio lancar merupakan ukuran tingkat keamanan terhadap

ketidakpastian dan kejutan atas arus kas perusahaan.

untuk me H a pendek. Secara
teori rasio I as artinya, semakin
tinggi rasio ka akan se 1-ting ‘ baliknya, semakin

rendah ras : 'semakin ltas Rasio likuiditas
berpengaru

o
@ ustiani (2016) dan
g

Siahaan dan

kewajiban. Leverage dapat dicirikan sebagai tingkat kapasitas perusahaaan dalam
pemanfaatan sumber daya atau aset yang memiliki bobot yang layak (hutang serta

saham istimewa) untuk memahami tujuan perusahaan, khususnya meningkatkan nilai
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kekayaan pemilik perusahaani. Menurut Sartono (2012),leverage dapat ditentukan

dengan menggunakan persamaan berikut:

produktif : 03 i ye everage ini juga
meningkat, = Sek : ke _. gan aya tidak sepenuhnya
merupakan biaya L A ENE e n pengembalian modal.
Semakin be erage ya : G sahaan, semakin besar

pengurangan

tetapi resikonya ‘aka a masa-masa sulit. Jadi

profitabilitas yang diperoleh perusahaan tersebut. Leverage berpengaruh negatif

terhadap profitabilitas dibuktikan oleh Putra dan Badjra (2015).
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Penelitian Terdahulu
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Peneliti

.....

Hasil

(1) Modal kerja
erpengaruh  tidak
ikan bernilai

terhadap
abilitas pada
makanan
minuman
2015-

(2)

makanan
minuman
2015-

‘[ 018. (3) Leverage

Jerpengaruh
signifikan bernilai
negatif  terhadap
profitabilitas pada
sektor  makanan
dan minuman
periode 2015-
2018. (4) Aktivitas
berpengaruh tidak
signifikan bernilai
positif  terhadap
profitabilitas pada
sektor  makanan
dan minuman
periode 2015-
2018.

Widiastuti,
dan Abrar

Pengaruh Laverage,
Ukuran

Variabel
dependent

)

Secara Parsial Ada
pengaruh
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No | Peneliti Judul Variabel Hasil
(2016) Perusahaan,Pertumbu | Return On Asset | signifikan dan
ha n negatif antara
Perusahaan,”Rasio Variabel leverage terhadap
Likuiditas, dan Rasio | independent (X) | profitabilitas, tidak
Aktivitas Terhadap | Debt Equity | ada pengaruh yang
Profitabilitas.(Studi. | Ratio, Size, | signifikan antara
Pada Sektor | Price. to Book | ukuran
Keuangan dan | Value (PBV), | perusahaan,
Perbankan di  BEI | current ratio, | pertumbuhan
Tahun 2020-2014)” = | Asset turnover perusahaan, dan
likuiditas terhadap
profitabilitas, ada
pengaruh yang
signifikan dan
positif antara rasio
aktivitas terhadap
profiabilitas.

3 | Kholifah Analisis  Pengaruh | Variabel Secara Parsial
dan  Dyah | Efisiensi Modal | dependent (YY) | Efisiensi  Modal
(2016) Kerja, Likuiditas dan | Return On Asset | Kerja dan

Solvabilitas Likuiditas
Terhadap Variabel berpengaruh
Profitabilitas ~ pada | independent (X) | signifikan terhadap
Perusahaan  Industri | Efesiensi.modal"| profitabilitas,
Barang Konsumsi f*kerja - di ukur | sedangkan
yang Terdaftar di | menggunakan solvabilitas  tidak
BEI Periode 2011- | working capital | berpengaruh
2014 turnover (WCT), | signifikan terhadap
likuiditas. diukur | profitabilitas.
menggunakan Secara  simultan
current ratio | variabel efisiensi
€RY, modal kerja,
solvabilitas likuiditas dan
diukur solvabilitas
menggunakan berpengaruh
debt to equity | signifikan terhadap
ratio (DER) profitabilitas.

4 | A AAWela |Pengaruh Leverage | Variabel Leverage yang
Yulia pertumbuhan dependent diproksikan
Putra, Ida | Penjualan dan | Profitabilitas dengan Debt to
Bagus Ukuran Perusahaan | diukur dengan Equity Ratio
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No | Peneliti Judul Variabel Hasil
Badjra Terhadap menggunakan (DER)
(2015) Profitabilitas ROA (Return berpengaruh
On Asset.) negatif dan

signifikan terhadap
profitabilitas

|d|tas (CR),
solvabilitas
tidak

(ROA).
Dapat disimpulkan
i yang
serta
yang
tidak
akan

profitabilitas yang
tinggi pula.
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2.3. Kerangka Penelitian
Berdasarkan tinjauan teori dan penelitian terdahulu, maka dapat disusun kerangka

pemikiran dalam penelitian ini seperti yang disajikan pada gambar sebagai berikut:

terhadap profitabilitas perusahaan industri farmasi di Bursa Efek Indonesia.
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BAB Il
METODE PENELITIAN

3.1.Tempat dan Waktu Penelitian

Populasi dalam penelitian ini"adalah seluruh perusahaan sub sektor farmasi
yang tercatat di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2020. Alasan pemilihan perusahaan
farmasi adalah karena perusahaan farmasi merupakan salah satu pegangan bisnis
yang terus mengalami peningkatan. Dengan bertambahnya jumlah penduduk di

Indonesia, maka volume minat terhadap obat-obatan juga meningkat. Kemungkinan
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perusahaan farmasi prediksi berkembang pesat sekarang dan nanti. Hal ini ditopang
oleh pembangunan bangsa Indonesia yang telah memahami arti penting sejahtera,

serta meningkatnya kesederhanaan bebas untuk sejahtera. Kemajuan ini semakin

menggamQ a0aan yang di pa al A donesia. Dengan

menggunak ang ur 3 : 3 eksplorasi yang
panjang, di engetahui keadaan

sebenarnya Market Directory

(ICMD), ju Indonesia hingga

tahun 2020 a lam tinjauan ini.

3.2 Sampel
ey
Sugiyono n.penting untuk jumlah dan
gty @ 9 J
kualitas yang digera penelitian yang digunakan

pertimbangan-pertimbangan tertentu yang disesuaikan dengan tujuan penelitian atau
masalah penelitian yang dikembangkan.
Kriteria-kriteria yang digunakan dalam penelitian ini yaitu:

1. Perusahaan sub sektor farmasi yang go public di Bursa Efek Indonesia
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2. Perusahaan sub sector farmasi yang terdaftar di BEI secara berturut-turut dari
tahun 2016-2020
3. Perusahaaan sub sektor farmasi yang mengalami profit di BEI secara Berturut-
turut dari tah
No ah Perusahaan
1 11
2 )
3 1)
8
No
1
2
3
4 Merck Indo
5 | PYFA Pyridam Farma Tbk
6 | SCPI Merck Sharp Dohme Pharma Thk
7 | SIDO Industri Jamu dan Farmasi Sido Thk
8 | TSPC Tempo Scan Pacific Tbk
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Operasional variabel penelitian menurut Sugiyono (2016) adalah suatu atribut

atau sifat atau nilai dari obyek atau kegiatan yang memiliki variasi tertentu yang telah

Skala

aktiva
sendiri(A
Sartono,

Rasio

Efesiensi
menurut

operasional
secara optimal.

Rasio

likuiditas 3
indicator kemampuan
perusahaan untuk
membayar atau melunasi
kewajiban-kewajiban
finansialnya pada saat
jatuh tempodengan
menggunakan aktiva
lancar yang tersedia
(Martono &  Harjito
,2001)

(Kasmir, 2014)

Rasio
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Variabel Dimensi Indikator Skala
Leverage merupakan | Debt  to | ppr=T°tal Hutang Rasio
pemakaian utang oleh | Equity TotaliEkuitas

erusahaan untuk | Ratio
Fnelakukan kegiatan (Sartono, 2012)
operasional  perusaha
(Rudangga

teknik pengumpt ata d r ari in - pusikan oleh Bursa

Efek Indonesia iidx.co.id). Selain itu, kon an yang berhubungan

dengan mata

memperoleh dan berkonsentrasi pada teori yang digunakan dalam penelitian ini.

3.6.Teknik Pengumpulan data

Dalam penelitian ini, pengumpulan data dilakukan dengan menggunakan

metode dokumentasi, yaitu pengumpulan, pencatatan dan penelaahan data sekunder
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berupa laporan keuangan dari perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) pada tahun 2016-2020 yang telah diaudit serta dipubliksasikan dalam

website resmi BEI (www.idx.co.id).

menggunak : ews10. Sistem pe yang digunakan dalam

penelitian i

3.7.1. Ana

terkecil dan stanc J |* J ¢ npa. memeriksa atau mencapai

ini. Tes ini diarahkan untuk

-, o
penentuan yang diaku a‘ “w

meningkatkan dan memaha or yang digunakan dalam variabel

penelitian.


http://www.idx.co.id/

nery we[sy sejsIdAiu ) ueeyeisndidg

DI disay yepepe fur udwnyo(

33

3.7.2. Regresi Linear Berganda

Metode yang digunakan dalam memeriksa data penelitian adalah analisis data

panel. Pemeriksaan data panel berganda untuk .memutuskan apakah variabel

€ =error

Sesuai Widarjo dalam Igbal (2015), untuk menilai batas model dengan data
panel, terdapat tiga teknik yaitu common effect model, fixed effect, dan random

effect model.
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1. Pendekatan kuadrat terkecil (common effect)

Common effect mengisi evaluasi batas model data panel dengan

menggabungkan informasi lintas segmen dan deret waktu sebagai satu unit tanpa

teknik A dasikan, hasil
regresi seringk i ri ang ‘. ta cross section
atau time se N d masi, kami melihat
perbedaan ang-ora : am Situasi model OLS,
kitadapat N3 va bai ters aupt ak berubah di antara

orang-oran

kontras yang berbeda dalam budaya kerja, dewan, motivator, dll. Meskipun demikian,
slop adalah sesuatu yang sangat mirip di antara perusahaan. Model penilaian ini

sering disebut sebagai teknik least squares faker variable (LSDV).
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3. Pendekatan model efek acak (Random Effect)

Pendekatan model acak ini akan mengatur informasi manajemen di mana

faktor-faktor yang variabel gangguan dapat saling.mengandalkan dari waktu ke

paling tepat digunakan dalam menge asi data panel. Hipotesis Dalam uji chow

adalah:

e H,: Common Effect

e H, : Fixed Effect
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Kriteria :

e Jika Chowhitung <Tabel chi square, Ha diterima dan HO ditolak, berarti bahwa

model Commom Effect yang tepat.

data panel. Peng antung pada : a least squere dummy
i

variabel (LSDV) dalam ra m effect leb da OLS dalam metode

e Ha : Fixed E

e Jika Hausman hitung < Tabel chi square, maka HO diterima dan Ha ditolak,

berarti bahwa model Random Effect yang tepat.
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3. Uji Lagrange Multiplier

Untuk mengetahui apakah model Random Effect lebih baik daripada metode

Common Effect (OLS). digunakan uji Lagrange tiplier (LM). Uji signifikasi

al dari metode

memberikan penilai lurus yang layak:“Untuk investigasi regrsi untuk mendapatkan

model regresis yang solid. Jadi harus diperhatikan asumsi-asumsi sebagai berikut:

a. Terdapat hubungan linear antara variabel bebas dan variabel terkait.
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. Besarnya varian eror atau (faktor pengganggu) bernilai konstan untuk seluruh

variabel bebas (bersifat homoscedasticity).

. Indenpendensi dari eror (non autocorrelation)
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2. Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas mengharapkan untuk menguji apakah model regresi melacak

hubungan antara variabel bebas. (Ghozali, 2016). Model pemeriksaan yang

odel regresi linier

memiliki h , a 3 ode t dan kesalahan

2) Jika nilai DW DL < D < DU da 0 tidak ada keputusan, maka keputusannya
tidak ada autokorelasi positif.
3) Jika nilai DW 4 - DL < D < 4 dan HO ditolak, maka keputusannya tidak ada

autokorelasi negatif.
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4) Jika nilai DW 4 - DU < D < 4 — DL dan HO tidak ada keputusan, maka
keputusannya tidak ada autokorelasi negatif.

5) Jika nilai DW DU < D < 4 - DU dan HO ditolak, maka keputusannya tidak ada

memiliki ; “persepsi ke persepsi

lainnya ( : : gunakan dalam uji

heteroskeda

\(
.‘\\\‘-

Menurut Harlie (2012), U peda digunakan untuk menguji tingkat
dampak variabel bebas yang digunakan dalam penelitian secara terpisah sampai batas
tertentu memahami variabel dependen. Alasan untuk pengambilan keputusan yang

digunakan dalam uji-t adalah sebagai berikut:
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1. Jika nilai probabilitas signifikan > 0,05 maka hipotesis ditolak. hipotesis ditolak
artinya variabel bebas tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel terikat.

2. jika nilai probabilitas signifikan < 0,05 maka hipotesis diterima. Hipotesis tidak

unjukkan bahwa
setiap variabe Jengaruh simultan
terhadap variabel terik . selesa enggunakan tingkat
kepentinga a hipotesis adalah

sebagai beri

signifikan terhadap variabel terika

3. Koefisien Determinasi (R?)

Uji koefisien determinasi digunakan untuk mengukur seberapa besar peran

variabel bebas mempengaruhi perubahan yang terjadi pada variabel terikat dan
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nilainya bervariasi antara 0 dan 1. Uji koefisien determinasi menguji seberapa besar
nilai variabel X dapat menjelaskan variabel Y. Semakin besar R? berarti semakin

besar variabel dependen yang dapat dijelaskan oleh variabel independen tersebut.

data yang ada,

=

erilaku ROA dari

S
=
QD
S
= .
Q

‘\\\\\\\“*

%
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BAB IV

GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN

ptonomi Indonesia.
Pasar modal 3 perds 3 : ejak zaman perintis
Belanda, y: bemerintah Hindia
Belanda gu pasar modal tidak
berjalan se akan pasar modal

mengalami

motivator dan pedoman yang diberikan oleh otoritas publik.

Menteri Keuangan Sri Mulyani menyatakan Penggabungan Bursa Efek
Jakarta (BEJ) dan Bursa Efek Surabaya (BES) menjadi Bursa Efek Indonesia (BEI).

Pilihan administrasi dipastikan memberikan keuntungan luar biasa bagi para pelaku
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pasar modal. Keuntungan ini antara lain: pendukung tidak perlu lagi mencantumkan
porsi mereka pada dua perdagangan, sehingga biaya posting bisa lebih murah,

individu yang bergabung di BEI dapat langsung masuk ke pasar, dan pendukung

bisnis un ang memiliki hak

untuk me modal meskipun
dengan ca tuk mendapatkan
kesempata erke 3i. Penya k sebut juga diharapkan

dapat meni

4.1.2 Visi dg

mewujudkan pasar yang teratur, wajar, dan efisien, serta dapat diakses oleh semua

pemangku kepetingan melalui produk dan layanan yang inovatif.”
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4.2. Sejarah Singkat Perusahaan Manufaktur sub Sektor Farmasi

4.2.1. Darya Varia Labotaria Tbk

tersebut, Pabrik Gunung Putri an Sistem Manajemen Terpadu dan
memperoleh pengesahan ISO 9001:2015, ISO 14001:2015, ISO 45001:2018 dan I1SO

22000:2018.
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Sementara itu, item infus steril dan struktur pengukuran yang kuat seperti
tablet dan wadah dibuat di Pabrik Citeureup. Pabrik Citeureup juga menjalankan

Sistem Manajemen Terpadu dan mendapatkan pengesahan 1SO 9001:2015, ISO

Tol dan

kesehatan, ¢

nilai bisnis sele

memberikan kantor perawatan medis yang sangat baik. Melalui misi "membangun
Indonesia yang lebih baik untuk semua orang secara konsisten”, Darya-Varia terus
berdedikasi untuk menyediakan berbagai barang berharga dengan sistem yang tepat

untuk kesehatan masyarakat Indonesia.
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4.2.2. Kimia Farma Thk

Kimia Farma adalah perusahaan industri farmasi penting di Indonesia yang

didirikan oleh Pemeri Hindia Belanda pada tahun, 1817. Pada awalnya, asosiasi

ini : 0 (Jakarta), N.V.

» g
". rusahaan Farmasi

A o

menyatu dan saat ini dikenal sebagal Bursa Efek Indonesia). Berbekal pengalaman
bertahun-tahun, Perusahaan telah berkembang menjadi perusahaan dengan

pembangunan kesehatan yang terkoordinasi di Indonesia.
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Kimia Farma memiliki beberapa auxiliaries, salah satunya Kimia Farma
Trading and Distribution (KFTD) yang memiliki wilayah layanan yang luas 511

Kabupaten atau Kota. Sebagai koperasi spesialis alat angkut, PT. Kimia Farma TD

)antuan pemerintah.

untuk membuka PT

tidak biasa untuk mengembangka PT Kalbe Farma. Bing juga memiliki
asosiasi perusahaan dan bisnis yang luas. PT Kalbe Farma telah berkembang secara
fundamental dari tahap awal sebagai manajer bisnis obat di garasi perintisnya di
Jakarta Utara.Selama lebih dari 40 tahun pengalaman perusahaan, peningkatan bisnis

telah dilakukan secara serius melalui akuisisi penting dari perusahaaan farmasi lain,
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membangun merek produk yang tak tertandingi dan tiba di sektor bisnis di seluruh
dunia sehubungan dengan perubahan PT Kalbe Farma menjadi kesejahteraan dan

rezeki perusahaan item yang tergabung dengan energi. kemajuan, metodologi

kantor/persewaan properti manfaa a henti yang berhubungan dengan latihan
bisnis. Latihan utama Merck adalah mempromosikan item obat non-obat dan resep
dokter; item restoratif terkait dengan kematangan, diabetes, neurologis dan

kardiologi; dan menawarkan cakupan luas instrumen zat mutakhir dan barang-barang
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sintetis untuk bio-riset, bio-kreasi dan fragmen terkait. Tanda utama bahwa pasar

Merck adalah Sangobion dan Neurobion.

Ingan seperti piramida
v
»

Jakarta di nand o *1 'f

yang tetap

' merupakan pusat
'1.000 m2. PT. Pyridam
pada awal anya sebage ) awan), setelah itu PT.

Pyridam m engirimka : intuk membantu para

pada bidang farmasi, misalnya, memberikan obat-obatan yang direkomendasikan oleh
spesialis. Pada tahun 1994, hasil usaha yang dijalankan PT. Pyridam mendapatkan

penghargaan dari Kementerian Pertanian dengan predikat "berkolaborasi dengan
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eksekusi yang hebat”, atas usahanya membantu peternak dengan menciptakan obat-

obatan hewan berkualitas dengan biaya yang wajar.

Pada tahun 2004, PT. Pyridam dipindahkan ke Pacet, Cianjur, Jawa Barat.

dan pada h porsinya kepada
publik seh z Snya : elain menerapkan
standar G enja ste g, PT. Pyridam Farma,

Tbk. juga

lebih porsi Merck Sharp Dohme Pharma Tbk adalah Merck Sharp dan Dohme Corp
(Sebelumnya Schering-Plough International Inc., USA), dengan tingkat kepemilikan

sebesar 98,41%.
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Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, lingkup kegiatan SCPI meliputi:
fabrikasi, bundling, membuat dan mengiklankan item obat untuk manusia dan
makhluk, item kebersihan, produk perawatan kecantikan, kebutuhan keluarga dan
semacamnya; Gresir besar -gadget Klinis;-«Mengimpor..komponen yang tidak
dimurnikan, barang dagangan lengkap, dan peralatan klinis terkait; Menyediakan
bisnis dan administrasi konseling ‘dewarn: Merck memiliki unit khusus Perawatan
Primer (menjual item manajemen kesehatan kulit, obat anti-mikroba, sensitivitas,
kardiovaskular) dan Perawatan Khusus (menjual item hepatologi dan onkologi dan
item untuk mengobati ketergantungan obat penenang) serta Organon BioScience
(OBS) (menjual produk wanita item kesehatan, obat penenang dan kekayaan item
lainnya). Pada-tanggal 4 November 2009, Schering-Plough.Corporation bertemu
dengan Merck and Co., Inc. Pada tanggal tersebut, SCPI menjadi penting bagi
kelompok bisnis Merck. Pada tanggal 18 April 1990, SCPI mendapat penegasan dari
Bapepam-LK untuk memimpin Penawaran Umum Perdana Saham SCPI kepada
masyarakat umum sebanyak 3.600.000 dengan standar senilai Rp 1.000 untuk setiap
penawaran dengan biaya Kontribusi sebesar Rp12.750 untuk setiap penawaran.

Penawaran ini tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tanggal 8 Juni 1990.

4.2.7. Industri Jamu dan farmasi Sido Thk

PT Sido Muncul merupakan pabrik obat konvensional konvensional yang
menggunakan mesin-mesin mutakhir. Didirikan pada tahun 1940 di Yogyakarta, dan

dipimpin oleh Ibu Rahmat Sulistio dan tiga orang pekerjanya, Sido Muncul yang
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awalnya merupakan industri kabin, terus berkembang menjadi sebuah organisasi yang
besar dan terkemuka yang secara umum dan mendunia. . Banyaknya permintaan
untuk kemasan obat biasa yang lebih realistis, mendorongnya untuk memberikan obat
rumahan dalam struktur bubuk.yang masuk.akal. Pada tahun 1951 sebuah organisasi
dasar didirikan di Semarang dengan nama Sido Muncul yang berarti mimpi bekerja
dengan pabriknya yang terletak=di JI: Disorot Mlaten. Pada tahun 1970 dibentuk
organisasi’ terbatas dengan nama CV Sido Muncul “untuk industri restoratif dan
reguler. Kemudian, sekitar tahun 1975, jenis usaha industri-obat biasa berubah
menjadi organisasi kewajiban terbatas dengan nama PT Industri Jamu dan Farmasi
Sido Muncul, di mana setiap bisnis dan sumber daya dari bisnis CV dikumpulkan dan
diteruskan oleh“organisasi. . CV modern dikenang dan diberikan oleh perusahaan

Sido Muncul untuk dikembangkan dan dibina dalam perseroan

Dalam perkembangannya lini produksi-yang terletak di Jl. Mlaten Trenggalun
pada saat ini belum siap untuk memenuhi batas penciptaan yang besar karena minat
pasar yang terus berkembang, dan pada-tahun 1984 pabrik dipindahkan ke daerah
yang sedikit modern diJl. Kaliwage, Semarang. Untuk memenuhi kepentingan sektor
bisnis yang sedang berkembang, lini produksi mulai dilengkapi dengan mesin-mesin

yang ada, serta jumlah perwakilan diperluas dengan batas yang diharapkan.

Untuk beradaptasi dengan kemajuan masa depan, perusahaan membuat lini
produksi yang lebih besar dan terkini, sehingga pada tahun 1997 layanan penting

untuk pabrik lain di Klepu, Ungaran dengan luas 30 ha di Klepu, Ungaran dipegang
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oleh Sri Sultan Hamengkubuwono yang kesepuluh dan melihat oleh Direktur Jenderal
Pengawasan Obat dan Makanan saat itu, Drs. Wisnu Kaltim. Pada 11 November

2000, PT Sido Muncul memperkenalkan pabrik lain di Ungaran yang lebih terbuka

Area lin . iri terdiri - luas 7 hektar, kawasan
agro-indust | : sekutu dari iklim
fasilitas ind asa bagi industri dan
organisasi ob - PT Industri Jamu dan
Apotek PT Sic imp rdana saham IPO. Saham

dengan biaya Rp 580 anfaatan aset dari penawaran

L .

ALTCS | _
penawaran untuk tugas dan perit aan 56, modal kerja 42 untuk spekulasi
dan sisa 2 akan digunakan untuk kemajuan inovasi dan kerangka kerja elektronik.
Bahkan sejak saat itu porsi PT Industri Jamu dan Apotek Sido Muncul Thk SIDO
langsung naik 100 fokus 17,2 persen menjadi Rp 680 dari biaya kontribusi Rp 580

untuk setiap penawaran selama underlying posting di Bursa Efek Indonesia. Hasil
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dari penjualan perdana saham penawaran IPO kepada masyarakat umum merupakan
prestasi yang menggembirakan, PT Sido Muncul berhasil mendapatkan 870 miliar
yang digunakan untuk memperbesar modal kerja organisasi dan spekulasi termasuk
kedua perusahaan pembantu..tersebut, setelah BEI merekomendasikan untuk
membangun jumlah penawaran yang dijual, investor PT Sido Muncul memberikan
1.350 miliar penawaran kepada,masyarakat umum, sehingga jumlah penawaran yang
dimiliki oleh masyarakat umum menjadi 2.850 miliar penawaran atau sekitar 19 dari
total saham organisasi yang habis terjual. Salah satu renungan spekulasi bagi para
penyandang dana adalah pasar Tolak Angin dan Kuku Bima memiliki porsi 75 dan 60
dari keseluruhan industri. Sementara itu, kekuatan barang-barang organisasi tidak
datang dari latihan pameran tanpa henti, tetapi di sisi lain ditopang oleh organisasi
pengangkut yang terdiri dari 52 orang yang terdiri dari 108 sub-pedagang dan lebih

dari 60.000 grosir yang tersebar di 76 kota.

Masyarakat di seluruh Indonesia. Sido Muncul adalah perusahaan yang
menguntungkan karena menonjolkan preduk obat ringan dan jenis makanan dan
minuman yang bergizi seperti obat flu, obat sakit.dalam, hingga minuman berkafein,
dimana produk-produk semacam ini dipoles oleh banyak orang secara konsisten.
Selain itu, karena perusahaan mengambil bahan mentah dari jenis tanaman yang
diperoleh dari alam semesta biasa nusantara, seperti kunyit, jahe, temu lawak, kayu
manis, lengkuas, dan pasak bumi, biaya pembuatannya rendah dan bersih. pendapatan

keseluruhan sangat besar. Jalannya kemajuan Sido Muncul hingga seperti sekarang
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ini berkat dua produk unggulan, yaitu Jamu Tolak Angin dan Jamu Kuku Bima.
Karena dua hal tersebut, Sido Muncul pada dasarnya menjadi pesaing utama PT

Bintang Toedjoe, anak perusahaan Kalbe FarmaKLBF dalam industri obat alami.

organisasi publik dan
mencatatkan porsinya sebanyak 75.000.000 penawaran di Bursa Efek Indonesia/BEI
(sebelumnya Bursa Efek Jakarta/BEJ). Pada tahun 1995 jumlah penawaran meningkat
menjadi  150.000.000 penawaran dengan penyesuaian nilai nyata setiap porsi

Perseroan dari Rp 1.000 menjadi Rp 500 untuk setiap penawaran (share split).
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Oleh karena itu, pada tahun 1998, BEI mendukung penerbitan bagian
Perusahaan dari 300.000.000 penawaran dari Penawaran Umum Terbatas Pertama,

sehingga seluruh jumlah penawaran terdaftar Perusahaan menjadi 450.000.000

penawaran.

membaya ‘ i i dan sejak saat

itu Perusahas
menjalankan S/ ; . 2rseroan menjadi lebih

produktif S. S , di 16 anak perusahaan

Perseroan.
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akan kegiatan

operasi
ditanamka
berharga,

adalah hasi

Z
o

2020

2.17

-14.42

2.34

1.59

3.28

0.59

2.24

O N0 AW N

2.79

Maximun 4.80 8.75 4.79 3.59

3.28

Minimun 1.62 1.81 2.16

-14.42

Rata-rata 3.07 3.77 3.04

0.07

St deviasi

591

Sumber : Data Olahan, 2022.
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Berdasarkan pada tabel 5.1 di atas, maka dapat diketahui bahwa Work Capital

Turnover pada perusahaan sub sektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

tahun 2016-2020, WCT tertinggi sebesar 8,75% pada perusahaan Merck Sharp

Dohme Pharma hun dah sebesar -198,52%
pada p ntara rata-rata
Work C r@q@ﬁm ﬂmqﬂl
o\ 0
5.1.2. Ana di e
Lik I an enuhi kewajiban
jangka pe ikuiditas diper rrent ratio (CR).
Berikut ada u uiditas dalam ulas
fs] io
EKANBA
No : 2019 2020
Per
1 D 2.91 2.52
2 KA 0.99 0.90
3 KLB .66 4.36 4.12
4 MERK 1.37 2.51 2.55
5 PYFA 2.76 3.53 2.89
6 SCPI 5. .29 2.69 5.94 1.50
7 SIDO 8.32 7.81 4.20 4.20 3.66
8 TSPC 2.65 2.52 2.52 2.78 2.96
Maximun 8.32 7.81 4.66 5.94 412
Minimun 1.71 1.29 1.37 0.99 0.90
Rata-rata 3.93 3.37 2.81 3.40 2.64
St deviasi 2.14 2.07 1.16 1.48 1.05

Sumber ; Data Olaha

n, 2022.
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Berdasarkan pada tabel 5.2 di atas, maka dapat diketahui bahwa Current Ratio
pada perusahaan sub sektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun

2016-2020, CR tertinggi sebesar 8,32% pada perusahaan PT Industri Jamu dan

1dah sebesar 0,90% pada

SEECN N )
QE‘ bg . entara rata-rata

pendeknya. ikuid perusahaan

tersebut ke puan perusahaan
Ratio disebabkan
ya total kewajiban

lancar. Deng : I a he s an tersebut yang akan

Berikut adalah hasil perhitungan leverage pada penelitian ini:
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Data Debt to Equity Ratio
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Kode
Perusahaan

2016

2017

2018

2019 2020

DVLA

0.42

0.47

0.40

0.40 0.50

PR, |

_0.28
058

mul ST By
- - v %

1.47

1-"‘ :

menggunakan modal yang ada untuk

A
-----

0.24

0.52

0.45

0.92

0.20

0.43

1.47

0.20

0.59

0.42

emenuhi kewajibannya. Semakin rendah rasio

akan semakin tinggi kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka

panjang. Besarnya hutang yang terdapat dalam struktur modal perusahaan sangat

penting untuk memahami perimbangan antara risiko dan laba yang didapatkan
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5.1.4 Analisis Profitabilitas

Profitabilitas adalah kapasitas perusahaan untuk mendapatkan keuntungan

pada waktu tertentu. Dimana profitabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan

dalam menci ba, sehi S rus terjaga.
I d ihat pada tabel
dibawah ini RS RS 7—4
S 7Rl
No 19 2020
Perus

1 DV 12.1 8.2
2 KAE | 0.1 0.1
3 KLB 15.4 14 12.5 12.4
4 ME ' 1207 H~17~.1 8.7 7.7
5 PYF >34 - 25 4.9 9.7
6 | SCPI —o74 I} =° 7.9 13.7
7 | SIDO ] 22.9 24.3
8 | TSPC | 7.1 9.2

Maxi | 22.90 24.30

Mini [ . 0.10 0.10

Rata-r 4. . = 9.53 10.66

St devi 6.70 6.84
Sumber : Data ,

o L]

Dari tabel di a iket et (ROA) perusahaan industri

farmasi dari tahun 2016-20 OA tertinggi sebesar 92,10% pada

perusahaan Merck Indonesia Tbk (MERK) pada tahun 2018, dan nilai terendah
sebesar 0,10% pada perusahaan Kimia Farma Tbhk (KAEF) pada tahun 2019 dan

2020. Sementara rata-rata tertinggi Return On Asset sebesar 20,14% pada tahun 2018.
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ROA atau Return On Assets adalah salah satu jenis rasio profitabilitas yang
mampu menilai kemampuan perusahaan dalam hal memperoleh laba dari aktiva yang

digunakan. ROA akan menilai kemampuan perusahaan berdasarkan penghasilan

menyediaka ih tinggi dan lebih

efisien. Un model yang tepat

untuk meng

sebagai berikut :
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1. Uji Chow

Uji Chow pengujian untuk menentukan model Fixed efek atau random effect

yang paling tepat digunakan dalam mengestimasi_data panel. Hipotesis Dalam uji

Tentuke : ang se adra F dengan menguji
alfa (o). Jika p-value >

ffect. Jika nilai p

+2 AT
;

<
N

Effect Test Prob.

Cross-section F 0.0064
Cross-section Chi-
square 7 0.0007

Hasil dari Uji Chow pada Tabel 5.5 diatas menunjukkan bahwa nilai probalitas
adalah 0,0064 atau <0,05, maka Ha diterima. Oleh karena itu model Fixed Effect

Model lebih baik dibandingkan dengan Common Efect Model. Selanjutnya untuk
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mengetahui model regresi terbaik antara Fixed Effect Model atau Random Effect

Model yang lebih tepat maka perlu dilakukan uji Hausman.

2. Uji Hausman

model mengikuti model efek tetap. Hasil uji Houseman dalam penelitian ini

ditunjukkan pada tabel di bawabh ini.
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Tabel 5.6
Uji Hausman
Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section
random 7.492924 0.0577
) W)

“\‘\ .@ ‘ bahwa nilai

probalitas ag 10,05, HMM O Bcna it model
e o @

Model. Random

TR L) ‘%\Y&‘E’\

QD

C

Z

S

3

D

"W
=

adi model terbaik,

ji Normalitas, Uji

5 2
b}
=
o
2
jab}
s
>
«
=
«Q
c
>
b
D
jab}
>

pengujian digunakan uji Jarque-Be probabilitasnya lebih besar dari (0,05),

dengan syarat data berdistribusi normal. Hasil uji normalitas adalah sebagai berikut:
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Gambar 5.1

Uji Normalitas
20

Series: Residuals
Sample 1 36

16 | Observations 36

Mean -1.92e-17
-0.009837
0.118773
-0.077127
0.045435
0.709206
3.198074

12 |

3.076690
0.214736
elah berdistribusi
secara norma dari 0,05. Nilai
probabilita ih besar dari nilai

0,05).

b. Uji Multik

koefisien korelasinya < 0,9, maka model bebas dari multikolinearitas. Hasil dari uji

multikolinearitas adalah sebagai berikut:
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Tabel 5.7
Uji Multiokoloniaritas

WCT CR DER

-0.122009

0.205925

1.000000

dimungkinkan menggunakan uji Glejser. Tes glejser tidak diragukan lagi merupakan
nilai faktor bebas yang tersisa. Seperti yang dikemukakan oleh Ghozali (2016) alasan

pengambilan keputusan adalah sebagai berikut:
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1. Jika nilai probalitinya > 0,05 maka Ha ditolak HO diterima yang artinya tidak
ada masalah heteroskedastisitas

2. Jika probalitinya < 0,05 maka HO ditolak Ha di terima yang artinya ada

Fidak terjadi
aroskedastisitas

Ha ang di dap : eter 3. meng unkan uji Glejser

menunjukka a : ' ER, ti eteroskedastisitas hal ini

dibuktikan

karena pengamatan berturut-turut da e waktu terkait. Masalah ini muncul
karena residual (kesalahan interferensi) tidak lepas dari pengamatan ke pengamatan

(Ghozali, 2016).



nery wesy sejisidAu) ueeyeisndiag

iy disay yejepe il udwnyo(]

70

Tabel 5.9
Uji Autokorelasi
R-squared 0.430631 Mean dependent var -1.483423
Adjusted R-squared | 0.383183 S.D. dependent var 0.943640
S.E. of regression | 0.741113 Sum squared resid 19.77294
F-statistic 9 i 0 1.433003
Prob(F-statistic

du) sebe 42 nil¢ 3. [ sar pengambilan
keputusan yang K : d du> dw < 4du >
4dL yaitu A dengan kata lain,

asumsi auo ]a s i tidak dé 1i & usan.

5.1.6. Ana : lodal Ke ik : everage terhadap

Pada pemilihan motode estimasi™ sebelumnya, dapat dilihat bahwa metode
estimasi yang terbaik digunakan dalam penelitian ini adalah Random Effect Model
(REM) Sehingga hasil analisis regresi data panel yang digunakan metode Random

Effect Model dapat dilihat pada tabel berikut ini:
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Tabel 5.10
Random Effect Mode

Variabel Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

-2.697255 -7.323491 0.0000

165224
92022

data panel, yaitu:

1. 1, dimana jika nilai
ariabel Return On
2 over (X1) sebesar 0.019589

Return on Asset. Hal ini menggambarkan peningkatan X1 sebesar 1
satuan, maka akan menaikkan variabel Return On Asset (Y) sebesar

0.019589 dengan asumsi variabel independen lainnya nilai tetap.
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3. Koefisien regresi varaiabel Current Ratio (X2) sebesar 0.095370. Artinya
menunjukkan Current Ratio berpengaruh terhadap Return on Asset. Hal ini

menggambarkan peningkatan X2 sebesar 1 satuan, maka akan menaikan

ngaruh terhadap
an X1 sebesar 1
sset (YY) sebesar -

i tetap.

1. Jika nilai probabilitas signifikan > 0,05 maka hipotesis ditolak. hipotesis
ditolak artinya variabel bebas tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel

terikat.
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2. jika nilai probabilitas signifikan < 0,05 maka hipotesis diterima. Hipotesis

tidak dapat ditolak, artinya variabel bebas berpengaruh signifikan terhadap

variabel terikat.

B

p rasio Return On

apat menyimpulkan

>3

signifikan terhadap

7
L NN

perusahaan sub sektor Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun
2016-2020. Nilai koefisien sebesar 0.010829 yang artinya terdapat pengaruh
signifikan variabel Work Capital Turnover terhadap variabel Return On Asset secara

persial.
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Current Ratio memiliki kemungkinan (p-value) sebesar 0,2821, yang lebih besar
dari tingkat signifikasi 0,05 (0,2821>0,05). Hal ini menunjukkan bahwa variabel

Current Ratio berpengaruh terhadap Return On Assets pada organisasi subbidang

Debt to Ee¢ atio me )-value 6026 yang lebih
besar dib
menunjukka ahwa varia eh Equi erpengaruh terhadap
Return On Assets pada ,. ! - sub bic 1‘ j.tercatat di Bursa Efek
Indonesia ta ) ofi a 6 yang menunjukkan

bahwa ada konsekuen gike 2 Equity Ratio pada

pengaruh signifikan simultan dari Work Capital Turnover, Current Ratio, Debt to
Equity Ratio, pada Return On Assets secara bersamaan. Keadaan untuk pengakuan

atau penolakan spekulasi adalah sebagai berikut:
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1. Jika nilai signifikansi > 0,05 maka hipotesis diterima (koefisien regresi tidak

signifikan). Artinya keempat variabel bebas secara simultan tidak berpengaruh

signifikan terhadap variabel terikat .

bahwa variabel indep ’@ . , dependen secara simultan.

c. Hasil Koefisien Determ

Koefisien Determinisasi (R?) direncanakan untuk mengukur kapasitas untuk
mengukur tingkat keragaman variabel independen (bebas) dalam model regresi linear
berganda dalam memahami keragaman dalam variabel dependen (terikat). Nilai

koefisien determinasi berada pada kisaran O dan 1. Dengan asumsi koefisien
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determinas semakin kuat, ini menyiratkan bahwa variabel independen memberikan

hampir semua data yang diharapkan untuk mengantisipasi keragaman variabel

dependen.

besarnya pengaruh atau kontribust dari variabel yang diteliti dengan kata lain
bahwa variabel Work Capital Turnover, Current Ratio, Debt to Equity Ratio,
berpengaruh sebesar 38,31% terhadap variabel Return On Asset . Sedangkan
selebihnya yaitu 61,69% dijelaskan oleh faktor variabel lain yang tidak

dimasukkan dalam penelitian ini.
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5.2 Pembahasan
5.2.1 Pengaruh Work Capital Turnover Terhadap Return On Asset

Berdasarkan analisis data dan pengujian hipotesis yang dilakukan dalam

penelitian ini, hasi ngan menghasilkan nila g. signifikan untuk working

Hasil peng sesuai de : a per-putaran modal
kerja sem maka sema ’ vestasikan dalam
modal kerja ke i men _ Sehin :__ an perusahaan lebih cepat
diterima yang : .

Hasil penel

current ratio dengan Return On Asset sebesar 0.2821, sehingga nilai signifikansinya
lebih besar dari 0,05. Dapat disimpulkan bahwa current ratio tidak berpengaruh

terhadap Return On Asset.
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Likuiditas yang terus berkembang tidak dapat memanfaatkan peluang luar biasa
untuk memperoleh keuntungan yang lebih besar. Sebuah perusahaan yang current

rationya terlalu tinggi juga buruk, karena menunjukkan banyak aset tidak aktif yang

gnifikan terhadap
Profitabilitas iditas berpengaruh

signifikan tert

to Equity Ratio dengan Return On Asset sebesar 0.6026, sehingga nilai
signifikansinya lebih besar dari 0,05. Dapat disimpulkan bahwa debt to Equity Ratio

tidak berpengaruh terhadap Return On Asset.
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Hal ini menunjukkan bahwa penyesuaian solvabilitas tidak mempengaruhi
perubahan profitabilitas. Dalam memutuskan sumber dananya, perusahaan dapat

menerapkan strategi leverage tinggi, khususnya menggunakan lebih banyak

kewajiban daripac C andiri ‘ ategi leverage rendah.
R“‘ .9& s ditanggung

engingat hasil

Hal ini se gan | , < unjukkan bahwa
Leverage tidak penga g an terhz as. Tetapi hasil dari
penelitian & an bahw: oerpengaruh  signifikan

terhadap Pr
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BAB VI

KESIMPULAN DAN SARAN

6.1. Kesimpulan

1. c Sia S ) ruh positif dan

leverage tidak

ditas dan leverage

yang terdaftar di
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6.2. Saran

1. Untuk peneliti selanjutnya, perusahaan yang menjadi sampel penelitian dapat

dibedakan dari _eksplorasi ini. Mungkin dengan pengujian eksplorasi yang
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