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ABSTRAK

MUJIARNI MULYADI. 2020 Analisis  Struktur  Modal
Menggunakan rasio Solvabilitas PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk yang
terdaftar di bursa efek Indonesia (dibimbing oleh Muhammad Nurjaya,
S.Sos., M.Si dan Muhammad Ishak, SE., M.AKk).

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui struktur modal
menggunakan rasio solvabilitas pada PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk.
Penelitian ini menggunakan metode analisis Debt to Assets ratio (DAR),
Debt to Equity Ratio (DER) dan Times Interest Earned (TIE).

Dari perhitungan Debt to Assets Ratio (DAR) tahun 2014-2018
dinilai kurang baik karena berada diatas standar rata-rata industry yaitu
berada diatas 35%, semakin besar nilai rasio maka semakin besar utang
yang dimiliki oleh perushaan. Dari perhitungan Debt to Equity (DER) dari
tahun 2014-2018 dinilai kurang baik karnah berada diatas standar rata-
rata industri yaitu diatas 90%.

Dari perhitungan Times interest earned (TIE) dari tahun 2014-2018
dinilai juga kurang baik, karena berada dibawah standar rata-rata industry.
Semakin rendah Times Interest Earned (TIE) maka semakin rendah
keuntungan perusahaan dalam menutupi beba bunga pada PT. Japfa
Comfeed Indonesia Tbk.

Kata Kunci : Struktur Modal dan Solvabilitas
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Perusahaan merupakan suatu badan yang didirikan oleh
perorangan atau lembaga dengan tujuan utama untuk memaksimalkan
keuntungan. Perusahaan juga tempat terjadinya kegiatan produksi,baik
barang dan jasa, serta tempat berkumpulnya semua faktor produksi.
Sebuah perusahaan akan memiliki catatan adminitrasi secara khusus
mengenai struktur modal, proses produksi dan memiliki pihak yang
bertanggung jawab atas segala resiko usaha yang mungkin saja terjadi,
disamping itu ada pula tujuan lain yang tidak kalah penting yaitu dapat
terus Dbertahan dalam persaingan, berkembangnya serta dapat

melaksanakan fungsi-fungsi sosial lainnya di masyarakat.

Perusahaan manufaktur merupakan sebuah badan usaha yang
mengoperasikan mesin, peralatan dan tenaga kerja dalam suatu medium
proses untuk mengubah bahan-bahan mentah menjadi barang jadi yang
memiliki nilai jual. Semua proses dan tahapan yang dilakukan dalam
kegiatan manufaktur dilakukan dengan mengacu pada standar
operasional prosedur yang dimiliki oleh masing-masing satuan kerja. Di
indonesia sendiri kita pasti sering sekali mendengar kata pabrik , pabrik
adalah istilah penyebutan tempat yang digunakan untuk proses

manufakturing. PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk.



merupakan perusahaan manufaktur yang bergerak dibidang peternakan
dan memproduksi ternak ayam yang memiliki kontstribusi besar terhadap

kelancaran perekonomian di Indonesia.

Tabel 1.Data total hutang, modal sendiri, dan laba bersih PT. Japfa
Comfeed Indonesia Thk (disajikan dalam Jutaan Rupiah)

Tahun Total Hutang Modal Sendiri Laba Bersih
2014 10. 579.414 5.179. 545 391.866

2015 11.049. 774 6. 109. 692 524.484

2016 9. 878. 062 9. 372.964 2.171.608
2017 11. 293. 242 9. 795. 628 1.107. 810
2018 12. 823. 219 10. 214. 809 2.253. 201
Total 55.623. 711 40. 672. 638 6. 448. 969

Sumber: www.japfacomfeed.co.id,2019

Dari tabel struktur modal PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk di
atas maka dapat kita lihat bahwa total hutang cenderung meningkat pada
tahun 2014 total hutang PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk sebesar Rp.
10.579.414 kemudian pada tahun 2015 mengalami peningkatan dari tahun
sebelumnya. Pada tahun 2016 mengalami penurunan dari tahun 2014 dan
2015. Dan pada tahun 2017 dan 2018 kembali mengalami peningkatan
total hutang. Sedangkan pada modal sendiri mengalami peningkatan
setiap tahunnya begitupun pada laba bersihnya cenderung meningkat
pada tahun 2014 sampai pada tahun 2016 kemudian 2017 mengalami

penurunan dan kembali meningkat pada tahun 2018.



Fenomena meningkatnya laba bersih PT. Japfa Comfeed
Indonesia Tbk di setiap tahun khususnya pada tahun 2017 meskipun
terjadinya penurunan pada hutang akan tetapi PT. Japfa Comfeed
Indonesia Tbk mengalokasikan penambahan dana pada modal sendiri
dalam menjalankan kegiatan operasional sehingga peningkatan labanya
tetap dapat dicapai. Hal tersebut perlu dipertahankan oleh PT. Japfa
Comfeed Indonesia Tbk agar kinerja keuangan tidak mengalami
penurunan sehingga PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk tetap menjalankan

kegiatan operasional dan menghindari terjadinya pailit.

Analisis struktur modal merupakan evaluasi berkala terhadap
semua komponen dalam struktur modal perusahaan, komponen yang
dimaksud adalah komponen pembiayaan ekuitas dan hutang perusahaan.
Sebuah utang terlebih lagi hutang jangka panjang yang berjumlah besar
memiliki risiko yang bisa membahayakan kelangsungan hidup
perusahaan, utang yang tidak terkontrol bisa menyebabkan perusahaan
dipalitkan ujungnya perusahaan bisa menuju kebangkrutan. Struktur
modal juga bisa mempengaruhi harga saham perusahaan, setiap
perubahan yang terjadi pada struktur modal bisa mendapatkan respon
bermacam-macam oleh investor, ada yang merespon negatif dan ada juga
yang merespon positif. Untuk itulah struktur modal perusahaan perlu
dianalisa supaya struktur modal perusahaan bisa optimal bukan beresiko.

Struktur modal optimal adalah struktur modal yang memberikan efek



terbaik bagi perusahaan, struktur modal yang meningkatkan nilai

perusahaan.

Struktur modal merupakan masalah penting bagi perusahaan
terutama bagi manajer keuangan dalam pengambilan keputusan
mengenai pembelanjaan perusahaan, karena baik buruknya struktur
modal akan berdampak langsung terhadap posisi keuangan perusahaan
yang pada akhirnya dapat mempengaruhi nilai perusahaan.Jadi, untuk

mengukur struktur modal, peneliti menggunakan rasio solvabilitas.

Rasio solvabilitas atau leverage adalah rasio untuk menilai
kemampuan perusahaan dalam melunasi semua kewajibannya baik
jangka pendek maupun jangka panjang dengan jaminan aktiva atau
kekayaan yang dimiliki perusahaan hingga perusahaan tutup atau
dilikuidasi (Fred Weston yang dikutip oleh Kasmir). Sebesar apa beban
utang yang ditanggung perusahaan akan dibandingkan dengan aktivanya.
Utang jangka panjang yaitu kewajiban untuk membayar pinjaman yang
jatuh temponya lebih dari satu tahun. Letak perbedaan antara Rasio
Solvabilitas (Rasio Leverage) dengan Rasio Likuiditas adalah jangka
waktu pinjaman (kewajiban). Rasio Solvabilitas mengukur kemampuan
perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka panjang. Sedangkan rasio
likuiditas mengukur kemampuan perusahaan untuk mpemenuhi kewajiban
jangka pendek. Rasio solvabilitas berguna untuk mengetahui seberapa
solvable atau insolvable sebuah perusahaan yang dilihat dari utangnya.

Perusahaan membutuhkan pinjaman atau utang untuk tambahan modal



pada saat perusahaan ingin melakukan ekspansi seperti penambahan

cabang atau ekspansi jumlah produksi.

Berdasarkan uraian tersebut, peneliti akan melakukan penelitian
mengenai struktur modal perusahaan yang berjudul: “Analisis Struktur
Modal Menggunakan Rasio Solvabilitas PT. Japfa Comfeed Indonesia

Tbk Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (BEI)”.

B. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, maka masalah
yang timbul adalah : Bagaimana menganalisis struktur modal PT.Japfa

Comfeed Indonesia Tbk dengan menggunakan Rasio Solvabilitas?

C. Tujuan Penelitian
Berdasarkan perumusan masalah, maka penelitian ini bertujuan
untuk mengetahu dan menganalisis struktur modal PT. Japfa Comfeed

Indonesia Thk dengan menggunakan Rasio Solvabilitas.

D. Manfaat Penelitian
1. Manfaat teoritis

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi dan
dijadikan pertimbangan oleh manajemen perusahaan manufaktur dalam

menjaga kondisi keuangan perusahaan.



2. Manfaat praktis

a.

Bagi penulis

Penelitian ini dapat memberikan sumbangan pikiran sebagai
bahan pertimbangan bagi pihak lain yang membutuhkan informasi
terutama yang berkaitan dengan struktur modal
Bagi perusahaan

Yaitu dapat dijadikan sebagai referensi atau masukan untuk
kebijakan manajemen pada periode-periode berikutnya.
Bagi peneliti selanjutnya

Diharapkan penelitian ini dapat bermanfaat untuk
menambah pengetahuan serta menjadi referensi atau masukan

dalam penelitian serupa pada penelitian yang akan datang.



BAB Il
TINJAUAN PUSTAKA

A. Pengertian Modal

1. Modal

Setiap perusahaan yang melakukan kegiatan selalu membutuhkan
dana atau modal. Kebutuhan dan tersebut digunakan untuk membiayai
kebutuhan investasi maupun untuk memenuhi kebutuhan operasional
sehari-hari. Dana yang diperlukan oleh perusahaan sehari-hari, seperti
pembelian bahan baku, pembayaran upah karyawan, membayar hutang
dan pembayaran lainnya.

Masalah modal dalam perushaan merupakan persoalan yang
tidak akan pernah berakhir, mengingat masalah modal mengandung
begitubanyak aspek. Untuk mengetahui pengertian modal dalam
keputusan pendanaan dapat dipahami melalui definisi-definisi modal yang
dikemukakan oleh para ahli keuangan (Riyanto, 2010:18).

2. Jenis- jenis modal

Jenis-jenis modal menurut (Riyanto dalam Riskawati, 2014:9)
terdiri dari:

a. Modal asing, modal asing adalah modal yang berasal dari luar
perusahaan yang sifatnya sementara bekerja di dalam perusahaan,
dan bagi perusahaan yang bersangkutan modal tersebut merupakan
utang, yang pada saatnya harus dibayar kembali. Modal asing dibagi
kedalam tiga golongan yaitu utang jangka pendek, utang jangka

menengah, dan utang jangka panjang.
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b. Modal sendiri, modal sendiri adalah pada dasarnya modal yang
berasal dari pemilik perusahaan yang tertanam didalam perusahaan
untuk waktu yang tidak tertentu lamanya. Oleh karna itu modal sendiri
ditinjau dari sudut likuiditas merupakan“dana jangka panjang yang
tidak tertentu waktunya”. Modal sendiri selain berasal dari luar
perusahaan dapat juga berasal dari dalam perusahaan sendiri, yaitu
modal yang dihasilkan dan dibentuk sendiri dalam perusahaan. Modal
sendiri yang berasal dari sumber intern ialah dalam bentuk
keuntungan yang dihasilkan perusahaan. Adapun modal yang berasal
dari pemilik perusahaan. Modal sendiri didalam suatu perusahaan
yang berbentuk perserotan terbatas (PT) terdiri dari modal saham,

cadangan dan laba ditahan.

B. Struktur Modal
1. Pengertian Struktur Modal

Pada dasarnya semakin berkembang perusahaan semakin besar
pula modal yang dibutuhkan untuk membiayai kegiatan perusahaan.
Kebutuhan modal ini mungkin tidak akan mencukupi bila hanya
diharapkan dari para pemilik perusahaan saja. Oleh karena itu,
perusahaan harus berusaha untuk mencari sumber-sumber lain guna

menutupi kekurangan modalnya.
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Struktur modal merupakan hal yang penting dalam perusahaan
karena untuk menjalankan kegiatan operasinya sehari-hari ataupun untuk
mengadakan investasi diperlukan modal kerja yang cukup.Untuk
memperoleh modal kerja, pihak perusahaan harus memperhatikan setiap
potensi keuangan yang ada dan biasa digunakan dengan
mempertahankan segala kemungkinan resiko yang ditimbulkan. Berikut

beberapa pengertian struktur modal menurut beberapa ahli:

Struktur modal adalah proporsi dalam menentukan pemenuhan
kebutuhan belanja perusahaan dimana dana vyang diperoleh
menggunakan kombinasi atau paduan sumber yang berasal dari dana
jangka panjang yang terdiri dari dua sumber utama yakni yang berasal
dari dalam dan luar perusahaan (Ahmad Rodoni dan Herni Ali, 2010:105).

Struktur modal adalah merupakan pertimbangan jumlah utang
jangka pendek yang permanen,utang jangka panjang, saham preferen
dan saham biasa (Agus Sartono, 2010:225)

Struktur modal merupakan imbangan antara modal asing atau
hutang dengan modal sendiri (Sutrisno, 2012:225). Struktur modal
,merupakan pembiayaan permanen yang terdiri dari utang jangka
panjang, saham preferen dan modal pemegang saham ( Ahmad Rodoni ,

2010:137).
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2. Pembagian dan kebijakan struktur modal

Pembagian dari struktur modal itu sendiri yaitu secara garis besar
dapat dibedakan menjadi dua yaitu: (Martin, et al, 2013:179)

a. Simple capital structure, yaitu jika perusahaan hanya menggunakan
modal sendiri saja dalam struktur modalnya.

b. Complex capital structure, yaitu jika perusahaan tidak hanya
menggunakan modal sendiri tetapi juga menggunakan modal
pinjaman dalam struktur modalnya.

Atas dasar dua hal inilah kemudian dilakukan kajian secara
komprehensif manakah yang paling tepat dipergunakan berdasarkan
situasi kondisi internal dan eksternal, tentunya dengan tetap
mengedepankan pendekatan secara efektif dan efisien.

Perusahaan-perusahaan farmasi umumnya memiliki struktur
modal yang sangat berbeda dengan maskapai penerbangan. Bahan
struktur modal dapat bervariasi diantara perusahaan didalam satu industry

yang sama (Brigham dan Houston, 2013:180).

Sehingga dapat kita simpulkan bahwa ada beberapa faktor yang

mempengaruhi struktur modal suatu perusahaan, yaitu:

a. Bentuk atau karakter bisnis yang dijalankan
b. Ruang lingkup aktivitas operasi bisnis yang dijalankan
c. Karakteristik manajemen yang diterapkan diorganisasi bisnis tersebut.

d. Karakteristik, kebijakan dan keinginan pemilik
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e. Kondisi micro dan macro economy yang berlaku didalam negeri dan
luar negri yang turut mempengaruhi pengambilan keputusan

perusahaan.

Kebijakan struktur modal melibatkan adanya suatu pertukaran

antara risiko dan pengembalian: (Brigham dan Houston, 2013:181),

a. Penggunaan lebih banyak utang akan meningkatkan risiko yang
ditanggung oleh para pemegang saham.

b. Penggunaan utang yang lebih besar biasanya akan menyebabkan
terjadinya ekspektasi tinggi pengambilan atas ekuitas yang lebih
tinggi.

C. Analisis Rasio Keuangan

1. Pengertian Analisis Rasio Keuangan

Rasio keuangan salah satu metode yang bisa digunakan untuk
menganalisa laporan keuangan. Analisis rasio keuangan merupakan cara
analisa dengan menggunakan perhitungan perbandingan dari kata
kuantitatif yang terdapat dalam neraca maupun laba rugi. Analisis rasio
keuangan merupakan bandingan nominal angka-angka yang terdapat
pada laporan keuangan suatu perusahaan guna mengetahui posisi

keuangan serta menilai kinerja manajemen dalam periode tertentu.

Analisis rasio keuangan merupakan instrumen analisis prestasi
perusahaan yang menjelaskan berbagai hubungan dan indikator

keuangan, yang ditujukan untuk menunjukan perubahan dalam kondisi
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keuangan atau prestasi operasi di masa lalu dan membantu
menggambarkan trend pola perubahan tersebut, untuk kemudian
menunjukkan risiko dan peluang yang melekat pada perusahaan yang

bersangkutan (Fahmi,irham, 2011:45).

D. Solvabilitas

1. Pengertian Solvabilitas

Solvabilitas merupakan gambaran kemampuan suatu perusahaan
dalam memenuhi dan menjaga kemampuannya untuk selalu mampu

memenuhi kewajibannya dalam membayar utang secara tepat waktu.

Berikut ini akan diuraikan beberapa pengertian solvabilitas dari

beberapa pendapat para ahli:

a. Solvabilitas adalah gambaran kemampuan suatu perusahaan dalam
memenuhi dan menjaga kemampuannya untuk selalu mampu
memenuhi kewajibannya dalam membayar utang secara tepat waktu.
(Fahmi, 2011:87)

b. Rasio solvabilitas atau rasio leverage (rasio utang) adalah rasio yang
digunakan untuk mengukur seberapa jauh asset perusahaan dibiayai
dengan hutang atau dibiayai oleh pihak luar. (Periansya 2015:39)

c. Solvabilitas adalah rasio yang mengukur sejauh mana pembelanjaan
dilakukan oleh hutang yang dibandingkan dengan modal, dan
kemampuan untuk membayar bunga dan beban tetap lain. (Arief dan

Edi, 2016:57)
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Berdasarkan defenisi-defenisi di atas dapat ditarik kesimpulan
bahwa solvabilitas adalah ukuran seberapa besar kemampuan
perusahaan untuk membayar semua kewajibannya pada saat keadaan

operasi atau akandilikuidasikan.

Untuk menjalankan operasinya setiap perusahaan memiliki
berbagai kebutuhan, terutama yang berkaitan dengan dana agar
perusahaan dapat berjalan sebagaimana mestinya. Dana selalu
dibutuhkan untuk menutupi seluruh atau sebagian dari biaya yang
diperlukan , baik dana jangka pendek maupun jangka panjang. Dan juga
dibutuhkan untuk melakukan ekspansi atau perluasan usaha atau
investasi baru. Artinya didalam perusahaan harus selalu dana dalam
jumlah tertentu sehingga tersedia pada saat dibutuhkan dalam hal ini

tugas manajer keuanganlah yang bertugas memenuhi kebutuhan tersebut.

Dalam praktiknya untuk menutupi kekurangan akan kebutuhan
dana, perusahaan memiliki beberapa pilihan sumber dana yang dapat
digunakan. Pemilihan sumber dana ini tergantung dari tujuan, syarat-
syarat, keuntungan, dan kemampuan perusahaan tentunya. Sumber-
sumber dana secara garis besar dapat diperoleh dari modal sendiri dan
pinjaman (bank atau lembaga keuangan lainnya). Perusahaan dapat
memilih dana dari salah satu sumber tersebut atau kombinasi dari

keduanya.
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Setiap sumber dana memiliki kelebihan dan kekurangannya
masing-masing. Misalnya penggunaan modal sendiri memiliki kelebihan
yaitu mudah diperoleh, persyaratan ringan dan beban pengembalian yang
relative lama.Disamping itu, dengan menggunakan modal sendiri tidak
ada beban untuk membayar angsuran termasuk bunga dan biaya lainnya.
Sebaliknya, kekurangan penggunaan modal sendiri sebagai sumber dana
adalah jumlah yang relatif terbatas, terutama saat membutuhkan dana

yang relative besar.

Jika memilih modal pinjaman, kelebihannya adalah jumlahnya
yang relative tidak terbatas dan menambah motivasi manajemen untuk
bekerja lebih aktif dan kreatif karena dibebani untuk membayar beban
kewajibannya.Sekalipun terkadang lebih risiko, untuk investasi tertentu
manajemen  menggunakan modal pinjaman. Sementara itu,
kekurangannya adalah persyaratan untuk memeperolehnya relatif sulit,
artinya untuk memperoleh dana, diperlukan syarat-syarat tertentu yang
transparan. Hal inilah yang terkadang membuat perusahaan sulit untuk
memeenuhinya.Di samping itu, kelemahannya adalah perusahaan atau
(debitur) dibebani pembayaran angsuran atau cicilan (pokok pinjaman +

bunga) dan biaya lainnya seperti administrasi, biaya provisi, dan komisi.

Oleh karena itu mengingat penggunaan salah satu dari
danatersebut memiliki kelebihan dan kekurangan, perlu disiasati agar
dapat saling menunjang. Caranya adalah dengan melakukan kombinasi

dari masing-masing jumlah sumber dana. Besarnya penggunaan masing-
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masing sumber dana harus dipertimbangkan agar tidak membebani

perusahaan, baik jangka pendek maupun jangka pangjang. Dengan kata

lain, penggunaan dana yang bersumber dari pinjaman harus dibatasi.

Kombinasi dari penggunaan dana dikenal dengan nama rasio

penggunaan dana pinjaman atau utang atau dikenal dengan nama rasio

solvabilitas atau rasio leverage.

Penggunaan rasio solvabilitas bagi perusahaan memberikan
banyak manfaat yang dapat dipetik, baik rasio rendah maupun rasio
tinggi.rasiosolvabilitas memiliki beberapa implikasi berikut: (Weston,
2010:152)

a. Kreditor mengharapkan ekiuitas (dana yang disediakan pemilik)
sebagai marjin keamanan, artinya jika pemilik memiliki dana yang kecil
sebagai modal, risiko bisnis terbesar akan ditanggung oleh kreditor.

b. Dengan pengadaan dana melalui utang, pemilik memperoleh manfaat
berupa tetap dipertahankannya penguasan atau pengendalian
perusahaan.

c. Bila perusahaan mendapat penghasilan lebih dari dana yang
dipinjamkan dibandingkan dengan bunga yang harus dibayarnya,

pengembalian kepada pemilik diperbesar.

Dalam praktiknya, apabila dari hasil perhitungan, perusahaan
ternyata memiliki rasio solvabilitas yang tinggi hal ini akan berdampak
timbulnya kerugian lebih besar, tetapi juga ada kesempatan mendapat

laba juga besar. Sebaliknya apabila perusahaan memiliki solvabilitas lebih
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rendah tentu mempunyai risiko kerugian lebih kecil pula terutama pada
saat perekonomian menurun. Dampak ini juga mengakibatkan rendahnya

tingkat hasil pengembalian (return) pada saat perekonomian tinggi.

Oleh karena itu, manajer keuangan dituntut untuk mengelola rasio
solvabilitas dengan baik sehingga mampu menyeimbangkan
pengembalian yang tinggi risiko yang dihadapi.Perlu dicermati pula bahwa
besar kecilnya rasio ini sangat tergantung dari pinjaman yang dimiliki

perusahaan, disamping aktiva yang dimilikinya (ekuitas).

Pengukuran rasio solvabilitas atau rasio leverage dilakukan

melalui dua pendekatan, yaitu:

a. Mengukur rasio-rasio neraca dan sejauh mana pinjaman digunakan
untuk permodalan.

b. Melalui pendekatan rasio-rasio laba rugi.

2. Jenis-jenis Rasio Solvabilitas

Penggunaan rasio solvabilitas atau leveragedisesuaikan dengan
tujuan perusahaan. Artinya perusahaan dapat menggunakan rasio
leverage secara keseluruhan atau sebagian dari masing-masing jenis
rasio solvabilitas yang ada. Penggunaan rasio secara keseluruhan, artinya
seluruh jenis rasio yang dimiliki perusahaan, sedangkan sebagian artinya
perusahaan hanya menggunakan beberapa jenis rasio yang dianggap

perlu untuk diketahui.
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Adapun jenis-jenis rasio yang ada dalam rasio solvabilitas antara

lain: (Kasmir, 2010:155-160)

a.

Debt to asset ratio (DAR), merupakan rasio utang yang digunakan
untuk mengukur perbandingan antara total utang dengan total aktiva.
Dengan kata lain, seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai oleh
utang atau seberapa besar utang perusahaan berpengaruh terhadap
pengelolaan aktiva. Rata-rata industry Debt to asset ratio (DAR) yaitu

35%. Adapun rumus Debt to asset ratio (DAR):

Totalutang (total debt)

. [\
Debt to assets ratio : Totalaktiva (fofal assets) x100%

Debt to equity ratio (DER), merupakan rasio yang digunakan untuk
menilai utang dengan ekuitas. Rasio ini dicari dengan cara
membandingkan antara seluruh utang, termasuk utang lancer dengan
seluruh ekuitas. Rasio ini berguna untuk mengetahui jumlah danayang
disediakan peminjam (kreditor) dengan pemilik perusahaan. Dengan
kata lain, rasio ini berfungsi untuk mengetahui setiap rupiah modal
sendiri yang dijadikan untuk jaminan utang. Rata-rata industry Debt to
equity ratio (DER) yaitu 90%. Adapun rumus Debt to equity ratio

(DER) yaitu:
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Debt t ity rati _Total utang (total debt) 100%
ebt to equity ratio - = Stal ekuitas (equity) X °

c. Times interest earned (TIE). Menurut Weston (2010:160), Times
interest earned merupakan rasio untuk mencari jumlah kali perolehan
bunga. Rasio ini diartikan oleh Horne (2010:160), juga sebagai
kemampuan perusahaan untuk membayar biaya bunga, sama seperti
coverage ratio. Standar rata-rata industry Times interest earned (TIE)

yaitu 10 kali. Adapun rumus Times interest earned (TIE)yaitu:

laba sebelum bunga dan pajak (EBIT)

Times interest earned:
Beban bunga

Debt to asset ratio (DAR) dan Debtto equity ratio (DER) semakin
rendah semakin baik karena aman bagi kreditor saat likuidasi, sedangkan
Times interest earned (TIE) semakin tinggi semakin baik. (Fahmi,

2014:73)

Ditinjau dari rasio solvabilitas, maka keadaan perusahaan

dibedakan menjadi:

1. Solvabilitas yaitu perusahaan mampu memenuhi semua kewajiban
keuangannya apabila perusahaan tersebut dilikuidasi.
2. Insolvable vyaitu perusahaan tidak mampu memenuhi semua

kewajiban keuangannya apabila perusahaan tersebut dilikuidasi.
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Tabel 2. Penelitian Terdahulu
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No | Nama Judul Alat Hasil penelitian
dan Analisis
Tahun
1 Mardiana | Analisis Analisis | Nilai DAR pada
(2016) Struktur Modal | rasio Perusahaan PT.
Untuk DAR, Semen Tonasa secara
Mengukur DER umum mengalami
Kinerja penurunan yang
keuangan menunjukkan  kinerja
Pada PT. keuangan perusahaan
Semen Tonasa meningkat. Yaitu pada
Kabupaten tahun 2011 mencapai
Pangkep 8,35%, pada tahun

2012 sebesar 63,91%
selanjutnya pada
tahun 2013 sebesar
62,31% sehingga
pada tahun 2014
mencapai 57,17%.
Kemudian pada tahun
2015 sebesar 54,48%.

Dalam hal ini
perusahaan berada
pada kondisi yang baik
karena berada
dibawah standar
umum  vyaitu  80%.
Dengan semakin
kecilnya  rasio ini
menunjukkan

sebagian besar

investasi didanai oleh
modal perusahaan.

Nilai DER perusahaan
PT. Semen Tonasa
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secara umum terus
mengalami

peningkatan yaitu
pada tahun2011
sebesar 140,13% dan
pada tahun 2012
sebesar 177,09%.
Sehingga mengalami
penurunan pada
tahun 2013 menjdi
165,37% dan pada
tahun 2014 mencapai
134,00% selanjutnya
pada tahun 2015
sebesar 119,72%.
Sehingga kinerja
perusahaan dinilai
kurang baik sebab
berada diatas standar
umum yaitu 80%. Hal
ini disebabkan karna
jumlah modal sendiri
yang digunakan untuk

menutupi biaya
operasional trus
meningkat, sehingga
modal sendiri

berkurang dan jumlah
kewajiban meningkat.

Ratna
(2016)

Analisis
Solvabilitas
Untuk
Mengukur
Struktur Modal
Pada PT.
Semen Tonasa
(persero)
Kabupaten
Pangkep

Analisis
Rasio
DAR,
DER,
TIE

Perhitungan DAR PT.

Semen Tonasa
(Persero) Kabupaten
Pangkep dalam
periode 2010-2014
DAR sebesar
44%,58%,63%,62%,5
7%. Apabila DAR
semakin  kecil ini

berarti risiko financial
PT. Semen Tonasa
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(Persero) Kabupaten

Pangkep
mengembalikan
pinjaman juga
semakin kecil.
Perhitungan DER PT.
Semen Tonasa
(persero) Kabupaten
Pangkep dalam
periode 2010-2014
memperoleh DER
sebesar

80%,140%,177%,165
%,133%. Semakin
besar nilai rasio, maka
semakin besar utang
yang dimiliki  oleh
perusahaan.
Perhitungan TIE PT.
Semen Tonasa
(Persero) Kabupaten
Pangkep dalam
periode 2010-2011
TIE 72,49 kali, 89,36
kali, tahun 2012 TIE
menurun menjadi
12,06 kali, tahun 2013
TIE kembali menurun
menjadi 4,27  Kkali.
Pada tahun 2014 TIE
sangat menurun
menjadi 3,74 Kkali, ini
menunjukkan
keuntungan
perusahaan hanya
bisa menutup beban
bunga sebesar 3,74
kali.
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Irmayanti | Analisis Analisis | Yang menunjukkan
(2013) struktur modal | Rasio, hasil penelitian rasio
pada DER ini menunjukkan
perusahaan perbandingan antara
Daerah Air hutang dan modal
Minum sendiri .Debt To
(PDAM) Kab. Equity Ratio PDAM
Maros Kab. Maros pada
tahun 2010 sebesar
6,44 pada tahun 2011
mengalami
peningkatan yang
tidak berarti sebesar
15,55 dan pada tahun
2012 juga mengalami
peningkatan sebesar
25,07. Hal ini
disebabkan karena
jumlah biaya
operasional yang
meningkat.
Cecep Analisis Rasio | Analisis | Nilai DAR pada tahun
Komara Keuangan Rasio, 2002-2004 kondisinya
(2005) Perusahaan DAR, baik dan nilai DER
pada Koperasi | DER pada tahun 2002-

PegawaiNegeri
“Penerbangan
Akademik
Teknik dan
Keselamatan
Penerbangan
Makassar.

2004 kondisinya juga
baik, karena berada
dibawah rata-rata
industri.
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5 A.Tenriwa | Analisis Rasio | Analisis |Dari perhitangan DAR
ru (2006) | Keuangan Rasio pada tahun 2004-2005
pada KUD | DAR, kondisinya baik dan nilai
MINA DER DER pada tahun 2004-
Bontobahari 2005 kondisinya juga
Kecematan dinilai  baik. Karena
penggunaan modal
Bontoa. sendiri lebih besar dari
modal asing.

F. Kerangka Pikir

PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk Unit Makassar merupakan
salah satu pelaku bisnis atau pelaku ekonomi yang merupakan
Perusahaan yang bergerak dalam bidang manufaktur.Keberhasilan
perusahaan dalam dunia bisnis tergantung dari perusahaan dalam
merumuskan atau menetapkan kebijakan yang berkaitan dengan struktur
modal. Sehubungan dengan itu analisis solvabilitas untuk mengukur
struktur modal sangat penting guna mengetahui layak tidaknya
perusahaan untuk ekspansi (pengembangan) pada masa yang akan

datang.

Untuk memberikan gambaran tentang penjelasan yang telah
dikemukakan sebelumnya, maka kerangka piker mengenai Analisis
Struktur Modal Menggunakan Rasio Solvabilitas pada PT. Japfa Comfeed

Indonesia Thk Unit Makassar dapat digambarkan sebagai berikut:



PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk

v

Laporan Keuangan

Neraca

A 4

Solvabilitas

Gambar 1. Skema Kerangka pikir
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BAB Il
METODE PENELITIAN

A. Tempat dan Waktu Penelitian

Lokasi yang dipilih sebagai tempat penelitian adalah perusahaan
PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI). Lamanya penelitin ini dilakukan selama 6 bulan yaitu, dari bulan

Januari hingga bulan Juni 2020.

B. Jenis dan Sumber Data
1. Jenis Data
a. Data kuantitatif , yaitu yang diperoleh dari perusahaan yang diteliti
dalam bentuk angka-angka atau bilangan dan dapat digunakan
pembahasan lebih lanjut.
b. Data kualitatif, yaitu data yang diperoleh dari perusahaan, dalam
bentuk informasi secara lisan dan secara tertulis.
2. Sumber Data
Sumber data dalam penelitian ini menggunakan data sekunder,
yaitu berupa bukti catatan atau dokumen resmi perusahaan dan data
tertulis yang diolah perusahaan berupa laporan keuangan tahunan pada
PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk. Data yang diperoleh dari

www.idx.co.id.
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C. Teknik Pengumpulan Data

Tekhnik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini
adalah tekhnik pengumpulan data studidokumentasi, yaitu mengumpulkan
data dengan cara melihat atau menilai data-data historis atau data-data
masa lalu yang dimiliki PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbhk. Yang terdaftar

di Bursa Efek Indonesia (BEI).

D. Metode Analisis

Metode analisis yang digunakan pada penelitian ini yaitu metode
deskriptif kuantitatif. Deskriptif kuantitatif yaitu data yang berbentuk angka-

angka atau bilangan.

Untuk mengukur struktur modal perusahaan PT. Japfa Comfeed
Indonesia Tbk, metode analisis yang digunakan adalah rasio solvabilitas

(kasmir, 2010:122-125).

a. Debt to asset ratio (DAR)

Merupakan rasio utang yang digunakan untuk mengukur
perbandingan antara total utang dengan total aktiva. Dengan kata lain,
seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai oleh utang atau seberapa
besar utang perusahaan berpengaruh terhadap pengelolaan aktiva. Rata-
rata industry Debt to asset ratio (DAR) yaitu 35%. Adapun rumus Debt to
asset ratio (DAR):

Debt to assets ratio : Totalutang (fotaldebt) x100%
"Totalaktiva (totalassets) °




27

b. Debt to equity ratio (DER)

Merupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan
ekuitas. Rasio ini dicari dengan cara membandingkan antara seluruh
utang, termasuk utang lancar dengan seluruh ekuitas. Rasio ini berguna
untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan peminjam (kreditor)
dengan pemilik perusahaan. Dengan kata lain, rasio ini berfungsi untuk
mengetahui setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk jaminan
utang. Rata-rata industry Debt to equity ratio (DER) yaitu 90%. Adapun

rumus Debt to equity ratio (DER) yaitu:

Total utang(totaldebt)

o
Total ekuitas (equity) x100%

Debt to equity ratio :

c. Times interest earned (TIE)

Times interest earned merupakan rasio untuk mencari jumlah kali
perolehan bunga. kemampuan perusahaan untuk membayar biaya bunga,
sama seperti coverage ratio. Standar rata-rata industry Times interest
earned (TIE) yaitu 10 kali. Adapun rumus Times interest earned (TIE)
yaitu:

laba sebelum bunga dan pajak (EBIT)
Beban bunga

Times interest earned:
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E. Defenisi Operasional Variabel Penelitian

1. Struktur modal merupakan perbandingan atau imbangan pendanaan
jangka panjang perusahaan, yang ditunjukkan oleh perbandingan
antara hutang jangka panjang dengan modal sendiri pada PT. Japfa
Comfeed Indonesia.

2. Solvabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk memenuhi dan
menjaga semua kewajibannya, yaitu kewajiban untuk membayar
untung jangka pendek dan utang jangka pangjang perusahaan secara

tepat waktu.



BAB IV
GAMBARAN UMUM OBJEK PENELITIAN

A. Sejarah Perusahaan

PT. Japfa Comfeed Indonesia Thk merupakan salah satu
perusahaan yang bergerak dalam bidang agri food terbesar dan ter
integritas di Indonesia. Unit bisnis utama perusahaan ini yakni pembuatan
pakan ternak, pembibitan ayam, pengolahan unggas serta
pembudidayaan pertanian. Keunggulan dari perusahaan ini meliputi
integrasi vertikal dan skala ekonomi hal ini dimaksud bahwa perusahaan
menjalin hubungan baik antara operasional yang dilakukan dihulu dengan
hilir. Dengan di jaganya hubungan tersebut maka akan terjamin kualitas
produk yang unggul di samping itu dengan skala ekonomi, Japfa
menawarkan produk-produk dengan biaya yang terjangkau bagi
konsumen Indonesia.

Awal berkembangnya perusahaan ini dimulai pada tahun
1970, Japfa pertama kali didirikan sejak tahun 1971 dengan nama PT.
Java Pelletizing Factory . perusahaan ini merupakan perusaahaan
patungan yang terjalin antara PT perusahaan dagang dan Industry
Ometraco dan International Graanhandel Thegra NV of the Netherlands.
Pada awalnya perusahaan ini bergerak dalam industri kopra pellet
sebagai produk utamanya. Sejak berdirinya perusahaan terus melakukan
ekspansi puncaknya yakni perusaaan terbuka seiring dengan pencatatan

saam perusaaan di Bursa Efek Jakarta dan Surabaya sejak oktober 1989.
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Dengan dilakukannya penawaran saham sejak taun 1990, perusahaan
yang memiliki kekuatan financial dalam sector ternak.

Japfa terus menerus melakukan pengembangan perusahaan
dengan melakukan kerjasama kemitraan dengan beberapa perusahaan
lainnya. Pada tahun 1990 Japfa melakukan akusisi strategi dengan empat
perusahaan yang bergerak dalam bidang pakan ternak. Perusahaan
tersebut antara lain PT. Comfeed Indonesia, PT. Ometraco Satwafeed,
PT. Indopell Raya serta PT. Suri Tani Permuka, di samping itu Japfa juga
melakukan proses akuisisi tahap kedua pada tahun 1992 dengan
mengambil alih PT. Multibreeder Adirama Indonesia dengan bisnis utama
pembibitan ayam. Pada tahun yang sama japfa juga melakukan
pengambil alihan terhadap PT. Ciomas Adisatwa yang bergerak dalam
pengolahan unggas dan suri tani permuka dengan budidaya udang,
dengan berbagai rangkaian akuisisi ini mendukung perusahaan menjadi
salah satu perusahaan produsen unggas dan udang terbesar di Indonesia.

Japfa beroperasi dengan didukung oleh beberapa divisi
antara lain divisi unggas, divisi daging, divisi aquaculture dan beberapa
divisi bisnis lainnya. dalam divisi unggas Japfa berperan sebagai salah
satu produsen unggas teer integrasi secara global divisi ini memproduksi
pakan unggas DOC pembibitan dan pengolahan ayam tiap tahunnya divisi
ini memberikan konstribusi keuangan sebesar 83% dari penjualan bersih
perusahaan. Dalam divisi daging perusahaan beroperasi dalam 3 tahap

produksi utama yakni pembibitan, perawatan, serta pengolahan sapi
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poyong. Divisi ini beroperasi dengan merek santori yang merupakan
peternakan terbesar di Asia. Divisi ini terbagi dalam dua nama, yakni PT.
Santosa Agrindo dan PT. Austasia Stockfeed. Sedangkan untuk devisi
Aquaculture, Japfa berkembang dengan dibudidayakan udang local yang
tumbuh untuk komiditas ekspor. Hingga saat ini Japfa terus menyebar
melalui anak-anak perusahaan serta jaringan produksi yang tersebar

dibeberapa kota besar di Indonesia.

B.Bidang Usaha perusahaan

Berdasarkan Anggaran Dasar Perseroan yang terakhir, Akta No.
17 tanggal 2 April 2019, dibuat di hadapan Christina Dwi Utami,
SH,MHum, MKn., Notaris di Jakarta dan telah mendapat persetujuan dari
Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia sebagaimana
ternyata dalam Surat Keputusannya tanggal 15 April 2019 Nomor AHU-
0020744.AH.01.02.TAHUN 2019, maksud dan tujuan Perseroan telah
disesuaikan dengan Klasifikasi Baku Lapangan Usaha Indonesia (KBLI)
Tahun 2017, yaitu berusaha dalam bidang industri, peternakan,
perdagangan dan jasa.

Untuk mencapai maksud dan tujuan tersebut di atas Perseroan
dapat melaksanakan kegiatan usaha sebagai berikut:
1. Kegiatan Usaha Utama:
a. Menjalankan usaha industri yang meliputi:

1) industri ransum makanan hewan;

2) industri penggilingan dan pembersihan jagung
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Menjalankan usaha peternakan, yang meliputi:

1) pembibitan ayam ras;

2) budidaya ayam ras pedaging; dan

3) budidaya ayam ras petelur

Menjalankan usaha perdagangan utamanya perdagangan atas

barang-barang produk Perseroan, meliputi:

1) perdagangan besar makanan dan minuman lainnya;

2) perdagangan besar binatang hidup;

3) perdagangan besar minyak dan lemak nabati;

4) perdagangan besar karet dan plastik dalam bentuk
dasar;

5) perdagangan eceran hasil peternakan;

6) perdagangan eceran hasil perikanan;

7) perdagangan eceran hewan ternak;

8) perdagangan eceran pakan ternak/unggas/ikan dan hewan piaraan;

Kegiatan Usaha Penunjang, antara lain menjalankan:

Industri barang dari plastik untuk pengemasan;

Industri minyak mentah dan lemak nabati;

Industri kopra;

. Industri minyak mentah kelapa;

Angkutan bermotor untuk barang umum;

Pergudangan dan penyimpanan lainnya;
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Usaha-usaha lain yang berkaitan dan mendukung bidang usaha,
kegiatan usahautama Perseroan sesuai dengan peraturan

perundang-undangan yang berlaku.
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Gambar 2. Struktur organisasi Pt. Japfa Comfeed Indonesia Tbhk



BAB V
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

A. Hasil Penelitian

1. Struktur Modal

Struktur modal merupakan gambaran dari proporsi keuangan

perusahaan, baik itu perbandingan atau kombinasi antara modal asing

atau modal sendiri. Modal asing diartikan sebagai utang jangka panjang

maupun utang jangka pendek yang berasal dari luar perusahaan.

Sedangkan modal sendiri adalah laba atau penyertaan kepemilikan

perusahaan yang berasal dari dalam perusahaan.

Berikut ini ditampilkan data total hutang, total modal dan laba bersih

PT. Japfa Comfeed Indonesia Thk selama 5 tahun terakhir 2014-2018,

yang dapat dilihat pada tabel sebagai berikut:

Tabel 3. Data total hutang, modal sendiri, dan laba bersih PT. Japfa

Comfeed Indonesia Tbk tahun 2014-2018 (disajikan dalam
Jutaan Rupiah)

Tahun Total Hutang Modal Sendiri Laba Bersih
2014 10.579.414 5.179. 545 391.866

2015 11. 049. 774 6. 109. 692 524.484

2016 9. 878. 062 9. 372.964 2.171. 608
2017 11. 293. 242 9. 795. 628 1. 107. 810
2018 12. 823. 219 10. 214. 809 2.253. 201
Total 55.623. 711 40. 672. 638 6. 448. 969

Sumber : www.idx.co.id, 2020
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2. Rasio Solvabilitas

Solvabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk memenuhi dan
menjaga semua kewajibannya, yaitu kewajiban untuk membayar utang-
utang perusahaan secara tepat waktu.

Untuk mengukur struktur modal perusahaan PT. Japfa Comfeed
Indonesia Tbk selama lima tahun maka model pengukuran yang
digunakan pada penelitian ini menggunakan rasio solvabilitas yaitu Debt
to Asset ratio (DAR), Debt to equity ratio (DER), dan Times Interest

Earned (TIE).

a. Debt to Asset Ratio (DAR)

Merupakan rasio utang yang digunakan untuk mengukur
perbandingan antara total utang dengan total aktiva. Dengan kata lain,
seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai oleh utang atau seberapa
besar utang perusahaan berpengaruh terhadap pengelolaan aktiva. Rata-
rata industry Debt to asset ratio (DAR) yaitu 35%. Adapun rumus Debt to
asset ratio (DAR). Berikut ini ditampilkan data total utang dan total aktiva
pada PT. Japfa Comfeed Indonesia Thk selama 5 tahun terakhir 2014-

2018, yang dapat dilihat pada tabel sebagai berikut:

Tabel 4. Debt to assets Ratio (DAR) PT. Japfa Comfeed Indonesia
Tbk tahun 2014-2018 (disajikan dalam Jutaan Rupiah)
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Tahun Total utang (Rp) Total Aktiva (Rp)
2014 10. 579. 414 15. 758. 959
2015 11.049. 774 17. 159. 466
2016 9. 878. 062 19.251. 026
2017 11. 293. 242 21. 088. 870
2018 12. 823. 219 23. 038. 028

Sumber : Data sebelum diolah 2020

Total utang (total debt)
DAR = p X100%
Total aktiva

Tahun 2014 = 10'579'414)( 100% = 67%
ahun = 15.758.959 0= 0/
Tahun 2015 = 11.049.774 X100% = 64%
ahun = 17.159.466 0= 0%
Tahun 2016 = 9.878.062 X100% = 51%
ahun = 19.251.026 0= 00
Tahun 2017 = 11.293.242 X100% = 53%
ahun = 21.088.870 0= 2970
Tahun 2018 = 12'823'219)(1000/ = 55%
ahun = 23.038.028 0= 2070

Tabel 5. Hasil analisis Debt to Assets Ratio (DAR) PT. Japfa
Comfeed Indonesia Tbk tahun 2014-2018 (disajikan dalam
Jutaan Rupiah)
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Tahun Total utang Total aktiva DAR
2014 10. 579. 414 15. 758. 959 67%
2015 11.049. 774 17. 159. 466 64%
2016 9. 878. 062 19.251. 026 51%
2017 11. 293. 242 21. 088. 870 53%
2018 12. 823. 219 23. 038. 028 55%

Sumber: Data setelah diolah, 2020

Pada tabel di atas dapat dilihat berdasarkan perhitungan
Debt to Assets Ratio (DAR), pada tahun 2014 Total utang perusahaan
sebesar Rp. 10.579.414,- dan total aktiva sebesar Rp. 15.758.959,- Dari
hasil perhitungan PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbhk memperoleh Debt to
Assets Ratio (DAR) sebesar 67%. Standar rata-rata industri untuk Debt to
Assets Ratio (DAR) sebesar 35%, hal ini menunjukkan bahwa Debt to
Assets Ratio (DAR) dinilai kurang baik karena berada diatas standar rata-
rata industri.

Pada tahun 2015 Total utang PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk
sebesar Rp. 11.049.774,- dan Total aktiva perusahaan sebesar
17.159.466,-. Dari hasil perhitungan tersebut memperoleh Debt to Assets
Ratio (DAR) sebesar 64%. Hal ini menunjukkan Debt to Assets Ratio
(DAR) tahun 2015 masih kurang baik karena masih berada diatas standar
rata-rata industri.

Pada tahun 2016 total utang perusahaan sebesar Rp.9.878.062,-

dan total aktiva sebesar Rp.19.251.026,-. Dari hasil perhitungan tersebut
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Debt to Assets Ratio (DAR) sebesar 51%. Walaupun Debt to Assets Ratio
(DAR) mengalami penurunan dari tahun sebelumnya tapi masih dinilai
kurang baik.

Pada tahun 2017 total utang perusahaan PT. Japfa Comfeed
Indonesia Thk sebesar Rp. 11.293.242,- dan total aktiva sebesar Rp.
21.088.870,-. Dari hasil perhitungan Debt to Assets Ratio (DAR) tersebut
memperoleh 53%. Walaupun Debt to Assets Ratio (DAR) tahun 2017
mengalami penurunan akan tetapi masih dinilai kurang baik untuk
perusahaan karena masih berada diatas standar rata-rata industri.

Pada tahun 2018 total utang perusahaan PT. Japfa Comfeed
Indonesia Tbk yaitu Rp. 12.823.219,- dan total aktiva sebesar Rp.
23.038.028,-. Dari hasil perhitungan tersebut memperoleh Debt to Assets
Ratio (DAR) sebesar 55%. Dan kembali mengalami peningkatan Debt to
Assets Ratio (DAR) hal ini berarti Debt to Assets Ratio (DAR) 2018 masih

kurang baik karena berada diatas standar rata-rata industri.

b. Debt to equity ratio (DER)

Merupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan
ekuitas. Rasio ini dicari dengan cara membandingkan antara seluruh
utang, termasuk utang lancer dengan seluruh ekuitas. Rasio ini berguna
untuk mengetahui jumlah danayang disediakan peminjam (kreditor)
dengan pemilik perusahaan. Dengan kata lain, rasio ini berfungsi untuk

mengetahui setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk jaminan
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utang. Rata-rata industry Debt to equity ratio (DER) yaitu 90%. Adapun
rumus Debt to equity ratio (DER) yaitu. Berikut ini ditampilkan data total
utang dan total modal pada PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk selama 5

tahun terakhir 2014-2018, yang dapat dilihat pada tabel sebagai berikut:

Tabel 6. Debt to Equity ratio (DER) PT. Japfa Comfeed Indonesia
Tbk tahun 2014-2018 (disajikan dalam Jutaan Rupiah)

Tahun Total utang (Rp) Total Modal (Rp)
2014 10.579. 414 5.179. 545
2015 11. 049. 774 6. 109. 692
2016 9. 878. 062 9. 372.964
2017 11. 293. 242 9. 795. 628
2018 12. 823. 219 10. 241. 809

Sumber : Data sebelum diolah, 2020

_ Totalutang (total Debt)

DER = X100¢9

Total Ekuitas (Equity) o
10.579.414
11.049.774

Tahun 2015 = leOO% = 180%
9.878.062

Tahun 2017 = 11'293'242)(1000/ = 115%

anun ~ 79.795.628 0T 2
12.823.219

Tahun 2018 = ————X100% = 125%

10.241.809
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Tabel 7. Hasil analisis Debt to Equity ratio (DER) PT. Japfa
Comfeed Indonesia Tbk tahun 2014-2018 (disajikan dalam
Jutaan Rupiah)

Tahun Total utang Total Modal (Rp) DER
(Rp)

2014 10.579. 414 5.179. 545 204%

2015 11.049. 774 6. 109. 692 180%

2016 9. 878. 062 9.372.964 105%

2017 11. 293. 242 9. 795. 628 115%

2018 12. 823. 219 10. 241. 809 125%

Sumber: Data setelah diolah, 2020

Pada tabel di atas dapat dilihat berdasarkan dari hasil perhitungan
Debt to equity ratio (DER), pada tahun 2014 total utang PT. Japfa
Comfeed Indonesia Tbk sebesar Rp. 10.579.414,-. Dan total modal
sebesar Rp. 5.179.545,- dari hasil perhitungan tersebut, PT. Japfa
Comfeed Indonesia Tbk memperoleh Debt to equity ratio (DER) sebesar
204%. Standar rata-rata industri untuk Debt to equity ratio (DER) sebesar
90%, hal ini berarti Debt to equity ratio (DER) dinilai kurang baik karena
berada diatas standar rata-rata industri.

Pada tahun 2015 total utang PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk
sebesar Rp.11.049.774,-. Dan total modal sebesar Rp.6.109.692,- dari
hasil perhitungan tersebut, PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk memperoleh

Debt to equity ratio (DER) sebesar 180%. Hal ini menunjukkan bahwa
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Debt to equity ratio (DER) tahun 2015 masih dinilai kurang baik karena
masih berada diatas standar rata-rata industri.

Pada tahun 2016 total utang PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk
sebesar Rp.9.878.062,-. Dan total modal sebesar Rp.9.372.964,- dari hasil
perhitungan tersebut, PT. Japfa Comfeed Indonesia Thk memperoleh
Debt to equity ratio (DER) sebesar 105%, walaupun hasil Debt to equity
ratio (DER) tahun 2016 menurun akan tetapi masih dinilai kurang baik
karena masih berada diatas standar rata-rata industri.

Pada tahun 2017 total utang PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk
sebesar Rp.11.293.242,-. Dan total modal sebesar Rp.9.795.628,- dari
hasil perhitungan tersebut, PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk memperoleh
Debt to equity ratio (DER) sebesar 115%. Hal ini menunjukkan kembali
bahwa Debt to equity ratio (DER) tahun 2017 masih dinilai kurang baik
karna masih berada diatas standar rata-rata industri.

Pada tahun 2018 total utang PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk
sebesar Rp.12.823.219,-. Dan total modal sebesar Rp.10.241.809,- dari
hasil perhitungan tersebut, PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk memperoleh
Debt to equity ratio (DER) sebesar 125%. Hal ini berarti Debt to equity
ratio (DER) tahun 2018 dinilai kurang baik karena berada diatas standar

rata-rata industri.

c. Times Interest Earned (TIE)
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Times interest earned merupakan rasio untuk mencari jumlah kali
perolehan bunga. kemampuan perusahaan untuk membayar biaya bunga,
sama seperti coverage ratio. Standar rata-rata industry Times interest
earned (TIE) yaitu 10 kali. Adapun rumus Times Interest Earned (TIE).
Berikut ini ditampilkan data EBIT dan Beban Bunga pada PT. Japfa
Comfeed Indonesia Tbk selama 5 tahun terakhir 2014-2018, yang dapat
dilihat pada tabel sebagai berikut:

Tabel 8. Times interest earned (TIE) PT. Japfa Comfeed Indonesia
Tbk tahun 2014-2018 (disajikan dalam Jutaan Rupiah)

Tahun EBIT (RP) Beban Bunga (RP)
2014 1.284.625 694.151
2015 1.727.943 681.060
2016 3.171.754 510.465
2017 2.275.098 568.980
2018 3.843.879 793.467

Sumber : Data sebelum diolah, 2020

Laba sebelum bunga dan pajak Ebit

Times interest Earned =
Beban bunga

Tahun 2014 = 1284.625 _ 1,85 kali
amn T 694151 oY At
Tahun 2015 = 1727943 _ 2,53 kali
amun = T681.060 00 tad
Tahun 2016 = 3171754 _ 6,21 kali
amun ~ 510465 4t
2.275.098
Tahun 2017 = ———— = 3,99 kali

568.980
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Tahun 2018 = 3'843'879—484k li
anun T 793467 | oTRAd

Tabel 9. Hasil analisis Times interest earned (TIE) PT. Japfa
Comfeed Indonesia Tbk tahun 2014-2018 (disajikan dalam
Jutaan Rupiah)

Tahun EBIT (RP) Beban Bunga (RP) TIE
2014 1.284.625 694.151 1,85 Kali
2015 1.727.943 681.060 2,53 kali
2016 3.171.754 510.465 6,21 kali
2017 2.275.098 568.980 3,99 kali
2018 3.843.879 793.467 4,84 kali

Sumber: Data setelah diolah, 2020

Berdasarkan perhitungan Times Interest earned (TIE), pada tahun
2014 EBIT perusahaan sebesar Rp. 1.284.625,- dan beban bunga
sebesar Rp. 694.151,-. Dari hasil perhitungan tersebut memperoleh Times
Interest earned (TIE) 1,85 kali. Standar rata-rata industri untuk Times
Interest earned (TIE) sebesar 10 kali, hal ini berarti Times Interest earned
(TIE) dinilai kurang baik karena berada di bawah standar rata-rata industri.

Pada tahun 2015 EBIT perusahaan sebesar Rp.1.727.943,- dan
beban bunga sebesar Rp.681.060,-. Dari hasil perhitungan tersebut
memperoleh Times Interest earned (TIE) 2,53 kali. Hal ini berarti Times
Interest earned (TIE) tahun 2015 dinilai kurang baik karena berada di

bawah standar rata-rata industri.
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Pada tahun 2016 EBIT perusahan PT. Japfa Comfeed Indonesia
Tbk sebesar Rp. 3.171.754,- dan beban bungan sebesar Rp.510.465,-.
Dari hasil perhitungan Times Interest earned (TIE) memperoleh 6,21 kali.
Hal ini menunjukkan bahwa Times Interest earned (TIE) tahun 2016 masih
dinilai kurang baik karena masih berada dibawah standar rata-rata
industri.

Pada tahun 2017 EBIT perusahan sebesar Rp. 2.275.098,- dan
beban bunga Rp. 568.980,-. Dari hasil perhitungan Times Interest earned
(TIE) memperoleh 3,99 kali. Dan dari hasil perhitungan tersebut dinilai
masih kurang baik untuk perusahaan karena masih berada dibawah
standar rata-rata industri.

Pada tahun 2018 EBIT perusahaan PT. Japfa Comfeed Indonesia
Tbk sebesar Rp.3.843.879,- dan beban bunga sebesar Rp.793.467,-. Dari
hasil perhitungan tersebut memperoleh Times Interest earned (TIE) 4,84
kali. Hal ini menunjukkan Times Interest earned (TIE) tahun 2018 dinilai

kurang baik karena berada dibawah standar rata-rata industri.



46

B. Pembahasan
Berdasarkan hasil perhitungan Debt to Asset Ratio (DAR), Debt to
equity ratio (DER), dan Times Interest earned (TIE), maka dapat
digambarkan bentuk tabel sebagai berikut:
Tabel 10. Debt to assets ratio (DAR), Debt to Equity Ratio
(DER), Times Interest Earned (TE) PT. Japfa

Comfeed Indonesia tahun 2014-2018.

Tahun DAR DER TIE
2014 67% 204% 1,85 kali
2015 64% 180% 2,53 kali
2016 51% 105% 6,21 kali
2017 53% 115% 3,99 kali
2018 55% 125% 4,84 kali

Sumber: Data setelah diolah, 2020

Berdasarkan tabel diatas, bahwa tahun 2014 Debt to Asset Ratio
(DAR) sebesar 67%, hal ini berarti bahwa 67% dari total Aktiva dibiayai
oleh total utang. Debt to equity ratio (DER) sebesar 204%, hal ini berarti
204% dari total equitas PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk dibiayai oleh
modal pinjaman dan Times Interest earned (TIE) 1,85 kali, ini
menunjukkan keuntungan perusahaan PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk
hanya dapat menutupi beban bunga 1,85 Kali.

Pada tahun 2015 Debt to Asset Ratio (DAR) sebesar 64%, hali ini

berarti bahwa 64% dari total Aktiva dibiayai oleh total utang. Debt to equity
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ratio (DER) sebesar 180% dari total equitas PT. Japfa Comfeed Indonesia
Tbk dibiayai oleh modal pinjaman dan Times Interest earned (TIE)
meningkat 2,53 kali, tetapi ini menunjukkan keuntungan perusahaan PT.
Japfa Comfeed Indonesia Tbhk hanya dapat menutupi beban bunga 2,53
kali.

Pada tahun 2016 Debt to Asset Ratio (DAR) sebesar 51%, hal ini
berarti 51% total Aktiva dibiayai oleh total utang. Debt to equity ratio (DER)
sebesar 105%, hal ini berarti bahwa 105% dari total equity dibiayai oleh
modal pinjaman dan Times Interest earned (TIE) kembali meningkat 6,21
kali, akan tetapi keuntungan perusahaan menunjukkan hanya dapat
menutupi beban bunga 6,21 Kali.

Pada tahun 2017 Debt to Asset Ratio (DAR) sebesar 53%, hal ini
berarti 53% total aktiva dibiayai oleh total utang, Debt to equity ratio (DER)
sebesar 115%, hal ini berarti bahwa 115% dari total equitas pada PT.
Japfa Comfeed Indonesia Tbk dibiayai oleh modal pinjaman dan Times
Interest earned (TIE) menurun 3,99 kali, ini menunjukkan keuntungan
perusahaan pada PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk hanya dapat
menutupi beban bunga 3,99 kali.

Pada tahun 2018 Debt to Asset Ratio (DAR) sebesar 55%, hal ini
berarti 55% dari total Aktiva dibiayai oleh total utang. Debt to equity ratio
(DER) sebesar 125%, hal ini berarti 125% dari total equitas PT. Japfa
Comfeed Indonesia Tbk dibiayai oleh modal pinjaman dan Times Interest

earned (TIE) kembali mengalami peningkatan menjadi 4,84 kali, akan
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tetapi masih menunjukkan bahwa keuntungan perusahaan hanya dapat
menutupi beban bunga 4,84 kali.

Berdasarkan perhitungan Debt to Asset Ratio (DAR) pada PT.
Japfa Comfeed Indonesia Tbk Tahun 2014-2018 masih dianggap kurang
baik karena berada diatas rata-rata standar industri.

Berdasarkan perhitungan Debt to equity ratio (DER) pada PT. Japfa
Comfeed Indonesia Tbk Tahun 2014-2018 dinilai kurang baik, karena
berada diatas standar rata-rata industri.

Berdasarkan perhitungan Times Interest earned (TIE) pada PT.
Japfa Comfeed Indonesia Tbk Tahun 2014-2018 dinilai kurang baik
karena berada di atas standar rata-rata industri.

Ratna (2016) Analisis Solvabilitas Untuk Mengukur Struktur Modal
Pada PT. Semen Tonasa (persero) Kabupaten Pangkep Analisis
Rasio DAR, DER, TIE. Perhitungan DAR PT. Semen Tonasa (Persero)
Kabupaten Pangkep dalam periode 2010-2014 DAR sebesar
44%,58%,63%,62%,57%. Apabila DAR semakin kecil ini berarti risiko
financial PT. Semen Tonasa (Persero) Kabupaten Pangkep
mengembalikan pinjaman juga semakin kecil. Perhitungan DER PT.
Semen Tonasa (persero) Kabupaten Pangkep dalam periode 2010-2014
memperoleh DER sebesar 80%,140%,177%,165%,133%. Semakin besar
nilai rasio, maka semakin besar utang yang dimiliki oleh perusahaan.
Perhitungan TIE PT. Semen Tonasa (Persero) Kabupaten Pangkep dalam

periode 2010-2011 TIE 72,49 kali, 89,36 kali, tahun 2012 TIE menurun
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menjadi 12,06 kali, tahun 2013 TIE kembali menurun menjadi 4,27 Kali.
Pada tahun 2014 TIE sangat menurun menjadi 3,74 kali, ini menunjukkan
keuntungan perusahaan hanya bisa menutup beban bunga sebesar 3,74

kali.



BAB VI
KESIMPULAN DAN SARAN

A.Kesimpulan

1. Berdasarkan perhitungan Debt to Assets Ratio (DAR), maka
disimpulkan bahwa PT. Japfa Comfeed dalam periode 2014-2018
sebesar 67%, 64%, 51%, 53%, 55%. Apa bila Debt to Assets Ratio
(DAR) semakin kecil resiko financial PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk
mengembalikan pinjaman juga semakin kecil.

2. Berdasarkan perhitungan Debt to Equity Ratio (DER), maka
disimpulkan bahwa PT. Japfa Comfeed Indonesia Thk dalam periode
2014-218 memperoleh Debt to Equity Ratio (DER) sebesar 204%,
180%, 105%, 115%, 125%. Semakin besar nilai Rasio, maka besar
utang yang dimiliki oleh perusahaan.

3. Berdasarkan perhitungan Times Interest earned (TIE), maka
disimpulkan bahwa PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk dalam periode
2014-2015 Times Interest earned (TIE) sebesar 1,85 kali, 2,53 kali,
tahun 2016 TIE naik menjadi 6,21 kali, tahun 2017 TIE menurun
menjadi 3,99 kali. Pada tahun 2018 TIE kembali naik menjadi 4,84 kali,
ini menunjukkan keuntungan perusahaan hanya bisa menutup beban

bunga sebesar 4,84 kali.
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B. Saran
Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, maka dapat
diberikan saran sebagai berikut:

1. Dalam menentukan struktur modal, perlu diperhatikan posisi utang
perusahaan mengingat dengan meningkatnya utang perusahaan akan
menyebabkan financial distress dimana kondisi perusahaan tidak cukup
untuk memenuhi kewajiban perusahaan.

2. Perusahaan hendaknya mengantisipasi kondisi perekonomian yang
terjadi apabila keadaan perekonomian memburuk, maka perusahaan
dalam menggunakan utang sebaiknya ditingkatkan yang wajar, karena

menimbulkan risiko yang tinggi untuk perusahaan.
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