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Abstrak

Ashari, Teguh. 2018. “Determinan Profitabilitas Koperasi Simpan Pinjam dan
Pembiayaan Syariah (KSPPS) di Kota Salatiga”. Tesis. Program studi
Pendidikan Ekonomi Pascasarjana Universitas Negeri Semarang. Pembimbing
I: Dr. Widiyanto MBA, MM. Pembimbing II: Dr. Arief Yulianto, SE,.MM

Kata Kunci: Kinerja Keuangan, Capital Adequacy Ratio, Non Performing
Finance, Financing to Deposit Ratio, Biaya Operasional-Pendapatan
Operasional, Struktur Modal

Tingginya pertumbuhan Koperasi Simpan Pinjam dan Pembiayaan Syariah
(KSPPS) di Indonesia dihadapkan pada beberapa masalah diantaranya mengenai
profitabilitas sehingga membuat pertumbuhannya kurang optimal. Di Kota Salatiga,
pertumbuhan KSPPS tidak seimbang sehingga memunculkan beberapa masalah.
Profitabilitas menunjukkan KSPPS kemampuan untuk menghasilkan laba. Penelitian
ini  bertujuan untuk mengetahui faktor-faktor apa saja yang mempengaruhi
profitabilitas KSPPS di Kota Salatiga Faktor-faktor yang diduga mempengaruhi
kinerja keuangan KSPPS adalah capital adequacy ratio (CAR), non performing
finance (NPF), financing to deposit ratio (FDR), biaya operasional-pendapatan
operasional (BOPO), dan struktur modal.

Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan analisis regresi
berganda menggunakan software Eview 9. Jenis data yang digunakan adalah data
sekunder berupa laporan keuangan 10 KSPPS di Kota Salatiga yang telah
direkomendasikan oleh Dinas Koperasi dan UMKM Kota Salatiga. Penelitian ini
menggunakan data panel dengan periode pengamatan tahun 2012-2016

Hasil uji regresi menunjukkan secara parsial BOPO berpengaruh signifikan
negatif terhadap return on asset (ROA) dengan koefisien sebesar -0.043. Sementara
faktor lain CAR, NPF, FDR dan struktur modal tidak berpengaruh signifikan. Secara
simultan, semua variabel independen dalam penelitian berpengaruh signifikan
terhadap ROA. Perbedaan penelitian ini dengan beberapa penelitian sebelumnya
adalah data yang digunakan jarang dijumpai pada penelitian lain yaitu data keuangan
KSPPS dalam lingkup kota dan penggunaan pecking order theory dan research based
view untuk menjelaskan profitabilitas pada lembaga keuangan mikro syariah.

Agar mendapatkan hasil penelitian yang lebih relibale, penelitian selanjutnya
disarankan memastikan pelaporan keuangan telah dilakukan di KSPPS yang akan
diteliti. Penggunaan variabel yang menjadi ciri khas lembaga keuangan syariah
menjadi hal yang menarik untuk diteliti. KSPPS disarankan meninjau ulang
profitabilitas debitur agar dapat menentukan jangka waktu pembiayaan yang tepat
untuk meningkatkan profitabilitas.
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Abstract

Ashari, Teguh. 2018. “Determinant Profitability of Koperasi Simpan Pinjam dan
Pembiayaan Syariah (KSPPS) in Salatiga Town”. Theses. Postgraduate
Program of Economics Education Universitas Negeri Semarang. Supervisor I:
Dr. Widiyanto MBA, MM. Supervisor 1l : Dr. Arief Yulianto,SE,.MM

Keywords: Financial Performance, Capital Adequacy Ratio, Non Performing
Finance, Financing to Deposit Ratio, Operational Expense-Operational Income,
Capital Structure

The high growth of Koperasi Simpan Pinjam dan Pembiayaan Syariah (KSPPS)
in Indonesia encounters several problems, and one of which is profitability. The growth
of KSPPS in Salatiga is unbalanced and is appearing other problems. Profitability shows
the ability of KSPPS in obtaining income. This research aim to uncover the factors
influencing profitability of KSPPS in Salatiga. The expected factors influencing KSPPS’s
profitability are Capital Adequacy Ratio (CAR), Non Performing Finance (NPF),
Financing to Deposit Ratio (FDR), Operating Expenses-Operating Income (BOPO), and
capital structure.

This study use quantitative method and regression analysis employing software
Eviews 9. Secondary data is used in form of financial statement of 10 (ten) KSPPS in
Salatiga whom recommended by Dinas Koperasi dan UMKM. The research use panel
data with observation year between 2012-2016.

The result of regression test shows that BOPO partially significant and negative
toward ROA with coefficiwnt -0.043. In contrast, other factors such as CAR, NPF, FDR
and capital structure do not have any significant influence toward ROA. The differences
between this study and previous studies are on the city-scope financial data of KSPPS
which is rare to find and the use of pecking order theory and research based view
implemented to explain profitability in KSPPS.

In order to get more reliable result, the future studies suggested to make sure the
financial reporting in KSPPS have run well. The use of unique variable in accordance
with sharia principle is interesting to do. KSPPS is suggested to review debtor’s
profitability in order to determine the right financing term.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Masalah

Salah satu model lembaga keuangan mikro yang dalam satu dasawarsa ini
berkembang relatif pesat di Indonesia adalah koperasi syariah. Kegiatan koperasi
syariah secara prinsip hampir sama dengan lembaga keuangan mikro (LKM)
konvensional, namun ada beberapa perbedaan dalam akad dan transaksinya. LKM
syariah hampir sama dengan bank syariah yang tidak memperkenankan adanya bunga
dan pembagian keuntungan berdasar prinsip bagi hasil (Ratnaputri, 2013: 217).
KSPPS sebagai salah satu bidang usaha yang mendukung pertumbuhan dan
perkembangan perekonomian suatu negara (agent of development) diharapkan
mampu meningkatkan kesejahteraan rakyat. Terlebih banyak UMKM yang secara
umum mengalami kesulitan dalam mengakses kredit/pembiayaan dan jasa lainnya
dari perbankan (Puspitasari dan Widiyanto (2015: 137), (Fatriasa dan Rahardja,
(2015: 2)). Adnan, Widarjono dan Hendrianto (2003: 12), dalam penelitiannya
menyimpulkan kinerja BMT yang baik dapat dilihat dari pertumbuhan total aset,
jumlah penabung/pelanggan dan total pembiayaan yang dilakukan.

Optimisme pertumbuhan koperasi syariah dihadapkan pada beberapa
tantangan. Menurut Sudewo (2005: 46) perkembangan BMT belum terarah dengan

jelas yang dapat dilihat dari ketimpangan pertumbuhan BMT. Pada saaat sebuah



BMT dapat berkembang dengan aset di atas 20 miliar rupiah, BMT lain justru masih
tersendat pada aset di bawah 100 juta rupiah. Fakta di lapangan menunjukkan banyak
KSPPS yang tenggelam dan bubar disebabkan berbagai hal, antara lain karena
manajemen yang kurang profesional, pengelola yang tidak amanah memunculkan
ketidakpercayaan masyarakat (Santoso, 2003: 5). Fakta lain menunjukkan banyak
BMT vyang berdiri kemudian berhenti dalam waktu singkat atau tumbuh tetapi
kinerjanya kurang baik, dan sedikit BMT yang dapat berjalan dengan baik (Sadrah
dan Engkos, 2004: 16).

Kendala yang dihadapi KSPPS tentunya menjadi penghambat dalam
menghasilkan laba. Selain menjalankan operasi sesuai ketentuan syariah, KSPPS juga
diharapkan dapat memperoleh laba sehingga perannya dalam membantu pihak yang
unbankable dan UMKM dapat tercapai secara maksimal. Profitabilitas merupakan
kemampuan untuk mengukur sejauh mana KSPPS dapat menghasilkan laba.
Profitabilitas KSPPS sebagai salah satu indikator Kinerja keuangan menjadi penting
untuk diteliti karena menyangkut keberadaan dan keberlangsungan usahanya di masa
yang akan datang.

ROA merupakan rasio profitabilitas yang digunakan untuk mengukur
efektifitas perusahaan di dalam menghasilkan keuntungan dengan memanfaatkan
aktiva yang dimilikinya (Yudiartini dan Dharmadiaksa, 2016:1186). Dendawijaya
(2009:20) menyatakan Bank Indonesia lebih mengutamakan penghitungan

profitabilitas bank menggunakan ROA (return on assets) karena dianggap lebih



mewakili dalam mengukur tingkat profitabilitas, sebab ia berasal dari aset yang
sebagian besar dananya didapat dari simpanan masyarakat.

Profitabilitas dapat dipengaruhi oleh banyak faktor. Farooq dan Khan (2014)
melakukan penelitian mengenai profitabilitas lembaga keuangan mikro dengan
menggunakan ROA, ROE dan melakukan penelitian mengenai profitabilitas lembaga
keuangan mikro dengan menggunakan ROA, ROE dan Yields on Gross Portfolio
sebagai indikator profitabilitas. Sementara Mersland dan Strom (2016) hanya
menggunakan ROA sebagai indikator profitabilitas.

Hussein A H, Al Tamimi (2010) meneliti faktor-faktor yang berpengaruh
terhadap profitabilitas bank konvensional dan syariah, yang menyimpulkan bahwa
likuiditas, BOPO dan jumlah cabang berpengaruh secara signifikan pada kedua jenis
bank. Dalam aspek kinerja keuangan dan ketahanan lembaga keuangan mikro, Fersi
dan Boujelbene (2016) menyimpulkan bahwa struktur modal, produktivitas
karyawan, kualitas pembiayaan merupakan faktor yang berpengaruh secara
signifikan. Dalam penelitiannya Al Parisi (2017) menyimpulkan bahwa CAR, NPF
dan NOM berpengaruh positif dan signifikan terhadap ROA. Anastasia dan Septiarini
(2015) menyampaikan bahwa CSR dan FDR tidak berpengaruh signifikan terhadap
ROA. Sebaliknya, Sukarno dan Syaichu (2006) menyimpulkan bahwa CAR dan LDR
berpengaruh signifikan ternadap ROA. Dari beberapa penelitian terdahulu, faktor

kritikal yang dianggap mempengaruhi profitabilitas KSPPS adalah CAR (capital



adequacy ratio), NPF (non performing finance), FDR (financing to deposit ratio),
BOPO (beban operasional-pendapatan operasional), dan struktur modal.

Teori yang digunakan sebagai dasar untuk menganalisis profitabilitas KSPPS
adalah Pecking Order Theory (POT) dan resources based view (RBV). POT
menyatakan bahwa terdapat tata urutan keputusan pendanaan perusahaan dalam
menentukan struktur modal yang optimal, yaitu memilih sumber internal kemudian
sumber eksternal (Febriana dan Yulianto, 2017: 154). POT sering digunakan untuk
meneliti pengaruh variabel tertentu terhadap struktur modal perusahaan. Dalam
penelitian ini, penulis berusaha menggunakan POT sebagai dasar untuk menganalisis
faktor-faktor yang mempengaruhi profitabilitas KSPPS. Sementara itu RBV
menyatakan bahwa perusahaan akan mencapai keunggulan kompetitif jika dapat
memanfaatkan sumber daya yang dimilikinya. Keunggulan kompetitif ini yang akan
membantu dalam meningkatkan kinerja perusahaan.

RBV membagi sumber daya menjadi dua jenis yaitu tangible resource dan
intangible resource. Modal merupakan salah satu bentuk tangible resource
(Mulyono, 2014: 61). Modal lebih besar menandakan sebagian besar perusahaan
didanai oleh ekuitas. Menurut POT ekuitas merupakan alternatif pendanaan terakhir
karena: (1) adanya informasi asimetris antara perusahaan dengan investor; (2) biaya
ekuitas yang lebih mahal karena manajer harus mampu menjamin bahwa perusahaan

mampu membayar deviden; (3) penerbitan ekuitas tidak disukai oleh pemegang



saham lama karena mengurangi hak suara dan keuntungan. Hal tersebut
menyebabkan ekuitas mempunyai hubungan negatif dengan profitabilitas.

Salah satu sumber laba KSPPS adalah pembiayaan yang sekaligus menjadi
produk yang diminati (Dewi, 2016:74). Melalui aktivitas pembiayaan KSPPS dapat
memperoleh bagi hasil dari nasabah. Jika kualitas pembiayaan buruk berarti banyak
pembiayaan yang bermasalah. Hal ini akan berakibat pada menurunnya laba KSPPS.
NPF merupakan perbandingan antara pembiayaan bermasalah terhadap total
pembiayaan. Tingginya pembiayaan bermasalah mengurangi kesempatan KSPPS
mendapatkan laba dari pembiayaan yang disalurkan. Tingginya NPF menandakan
KSPPS tidak mampu mengantisipasi berbagai risiko yang dihadapi (Faiz, 2010: 221).
Menurut teori Pecking Order risiko akan memperbesar kemungkinan KSPPS
mengambil pendanaan eksternal. Semakin tinggi pembiayaan bermasalah akan
semakin rendah ROA. Maka NPF dan ROA memiliki hubungan negatif.

FDR merupakan rasio antara total pembiayaan terhadap Dana Pihak Ketiga
yang dihimpun oleh KSPPS. Total pembiayaan merepresentasikan laba yang akan
dihasilkan oleh KSPPS. Sementara Dana Pihak Ketiga (DPK) adalah dana yang
bersumber dari masyarakat luas (Azzahra dan Marjohan, 2014: 327). DPK
merupakan sejumlah dana yang bisa ditarik kapanpun oleh nasabah. Tingginya total
pembiayaan yang disalurkan akan memperbanyak penghasilan yang akan didapat
oleh KSPPS. Dana yang dimiliki perusahaan memungkinkan digunakan untuk

membiayai operasi sehingga tidak memerlukan bantuan dana dari pihak eksternal



yang dapat memunculkan informasi asimetris. Semakin tinggi rasio FDR semakin
rendah kemampuan likuiditasnya. Tingginya FDR memperbesar kemungkinan
KSPPS dalam menghasilkan laba, sehingga FDR dan ROA mempunyai hubungan
positif.

Rasio antara Beban Operasional terhadap Pendapatan Operasional
menunjukkan tingkat efisiensi operasi. Jika beban semakin besar dan pendapatan
tetap menunjukkan ketidakmampuan KSPPS dalam beroperasi secara efisien.
Semakin besar BOPO maka semakin tinggi risiko kebangrutan yang dihadapi KSPPS.
Hal ini menurut POT membuat pendanaan internal sulit dilakukan sehingga membuka
peluang untuk mengambil pendanaan eksternal baik melalui hutang maupun ekuitas.
Perusahaan yang efisien merupakan perusahaan yang profitable sehingga
memperkecil kemungkinan untuk mengambil pendanaan eksternal. Oleh sebab itu
efisiensi (BOPO) berpengaruh negatif terhadap profitabilitas (ROA).

Dalam persamaan dasar akuntansi, aktiva (di sisi kiri) yang dimiliki
perusahaan didanai dari pasiva yang berada di sisi kanan perusahaan. Struktur modal
menggambarkan proporsi pendanaan aktiva perusahaan yang diperoleh dari hutang
jangka panjang berbanding modal. Pendanaan eksternal yang berasal dari hutang
maupun ekuitas harus proporsional sehingga bisa menaikkan nilai perusahaan.
Hutang jangka panjang yang terlalu besar membuat perusahaan menghadapi
kemungkinan financial distress karena perusahaan dihadapkan pada keharusan

membayar bunga atas pinjaman yang diambilnya. Apabila leverage rendah, berarti



perusahaan memiliki jumlah utang relatif sedikit daripada modal sendiri, hal ini akan
berpengaruh terhadap perolehan laba (Sunarya, 2013:13). Semakin tinggi proporsi
hutang jangka panjang membuat perusahaan menanggung beban hutang yang tinggi
yang akan menurunkan pendapatan perusahaan. Hal ini membawa implikasi pada
rendahnya SHU (sisa hasil usaha). Sesuai dengan hipotesis Pecking Order, struktur
modal (financial leverage) berhubungan negatif dengan profitabilitas. Hal ini
dikarenakan perusahaan yang mempunyai tingkat keuntungan tinggi akan cenderung
menggunakan laba ditahan yang ia miliki daripada hutang. Jadi struktur modal
berhubungan negatif dengan profitabilitas.

Di tingkat provinsi, perkembangan KSPPS di Jawa Tengah sangat signifikan
(Yuningrum, 2012:112). Meskipun pertumbuhan KSPPS di Jawa Tengah cukup
pesat, namun tidak semua KSPPS memenuhi standar dalam Kkinerja keuangan
(Zamzami dan Zuhri, 2015:5). Kota Salatiga dipilih sebagai objek penelitian karena
beberapa alasan, diantaranya (1) terdapat ketimpangan pertumbuhan antara satu
KSPPS dengan KSPPS lain di Kota Salatiga. Hal ini tercermin melalui aset yang
dimiliki salah satu KSPPS mencapai 20 milyar sementara KSPPS lain banyak yang
belum mencapai 1 milyar; (2) jumlah aset yang dimiliki KSPPS di Kota Salatiga
masih rendah jika dibandingkan dengan daerah lain, sehingga mempengaruhi kinerja
KSPPS dalam mendapatkan laba dari kegiatan operasi yang dijalankannya; (3)
kontribusi sektor jasa keuangan pada pendapatan Kota Salatiga masih relatif rendah

yaitu belum mencapai 3%; (4) ada KSPPS di Kota Salatiga belum melakukan



pelaporan keuangan secara baik, sehingga dapat menjadi salah satu penghambat
dalam pengambilan keputusan manajemen.

Meskipun penelitian mengenai kinerja keuangan telah banyak dilakukan,
namun penelitian di bidang ini menarik untuk diteliti karena (1) inkonsistensi hasil
penelitian sebelumnya; (2) belum banyak studi yang meneliti kinerja keuangan
KSPPS menggunakan data panel dalam lingkup kabupaten/kota.

Berdasarkan hal yang dijelaskan di atas, maka penelitian ini berjudul
“Determinan Profitabilitas KSPPS (Koperasi Simpan Pinjam dan Pembiayaan

Syariah) di Kota Salatiga”.

1.2. Identifikasi Masalah

Berdasarkan uraian latar belakang di atas, maka ada beberapa permasalahan
yang dapat diidentifikasi pada KSPPS khususnya di Kota Salatiga adalah sebagai
berikut:

1. Tingginya pertumbuhan KSPPS secara kuantitas tidak diikuti dengan
perbaikan kualitas KSPPS akibatnya banyak KSPPS yang berdiri namun
kemudian bubar.

2. Terdapat ketimpangan pertumbuhan antara satu KSPPS dengan KSPPS lain di
Kota Salatiga. Hal ini tercermin melalui aset yang dimiliki salah satu KSPPS
mencapai 20 milyar sementara KSPPS lain banyak yang belum mencapai 1

milyar.



. Jumlah aset yang dimiliki KSPPS di Kota Salatiga masih rendah jika
dibandingkan dengan daerah lain, sehingga mempengaruhi kinerja KSPPS
dalam mendapatkan laba dari kegiatan operasi yang dijalankannya.

. Kontribusi sektor jasa keuangan pada pendapatan Kota Salatiga masih relatif

rendah yaitu belum mencapai 3%.

. Ada KSPPS di Kota Salatiga belum melakukan pelaporan keuangan secara

baik, sehingga dapat menjadi salah satu penghambat dalam pengambilan

keputusan manajemen.

. Beberapa faktor-faktor yang mempengaruhi profitabilitas adalah:

a. CAR meruipakan tingkat kecukupan modal untuk melakukan kegiatan
operasional. Kuncoro dan Subandjono (2002) menemukan hubungan yang
signifikan dari CAR terhadap ROA. Syarifudin (2012) juga
menyimpulkan hubungan CAR terhadap ROA adalah signfikan dan
negatif. Sebaliknya Putrianingsih dan Yulianto (2016) menemukan
hubungan yang tidak signifikan antara CAR dengan ROA.

b. Inflasi adalah kenaikan harga barang-barang yang bersifat umum dan terus
menerus. Suardani  (2009) menyimpulkan bahwa tingkat inflasi
berpengaruh postif dan signifikan terhadap profitabilitas. Sementara Alim
(2014) menemukan pengaruh inflasi tidak signifikan terhadap ROA.

c. Rasio NPF membadingkan antara total kredit yang bermasalah dengan

total kredit yang diberikan. Al Parisi (2017) menemukan hubungan yang
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positif dan signifikan antara NPF dan ROA. Sementara Ariyani (2010)
menyatakan pengaruh NPF terhadap ROA tidak signifikan.

. Ukuran bank yang merupakan fungsi dari natural logaritma jumlah aset
berpengaruh terhadap peningkatan profitabilitas secara signifikan
(Hariyato dan Juniarti, 2014). Ukuran bank tidak signifikan dalam
mempengaruhi profitabilitas ditemukan dalam penelitian Yesmine dan
Bhuiyah (2015).

FDR merupakan rasio likuiditas KSPPS. FDR dijadikan variabel yang
mempengaruhi ROA karena berkaitan dengan adanya hubungan yang
berlawanan antara ROA (profitabilitas) dengan FDR (likuiditas). Sukarno
dan Syaichu (2006) menyimpulkan bahwa FDR berpengaruh positif dan
signifikan terhadap ROA. Lain halnya dengan Hakiim dan Rafsanjani
(2016) yang menemukan hasil tidak signifikan antara FDR dengan ROA.
BOPO menunjukkan tingkat efisiensi operasi yang diukur dengan
membandingkan biaya operasional dengan pendapatan operasional.
Yesmine dan Bhuiyah (2015) melalui penelitiannya menemukan
hubungan yg signifikan antara BOPO terhadap ROA. Sebaliknya Isna dan
Sunaryo (2012) menemukan hasil yang tidak signifikan antara BOPO
dengan profitabilitas.

. Struktur modal merupakan bagian dari struktur keuangan yang tercermin

pada sisi kanan neraca. Hariandy (2015) menemukan bahwa struktur
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modal berpengruh positif dan signifikan terhadap ROA. Sementara Arista
dan Topowijoyo (2017) menyatakan pengaruh struktur modal terhadap

profitabilitas tidak signifikan.

1.3. Cakupan Masalah

Agar permasalahan yang diteliti tidak meluas, maka penulis membatasi
faktor-faktor yang diduga berpengaruh terhadap profitabilitas yaitu variabel CAR,
NPF, FDR, BOPO, dan struktur modal. Jumlah KSPPS yang menjadi objek penelitian
di Kota Salatiga adalah 10. Penelitian ini akan menggunakan data laporan keuangan
KSPPS pada tahun 2012-2016 (lima tahun).

Penelitian mengenai profitabilitas KSPPS masih cukup jarang dilakukan oleh
sebab itu penelitian ini mempunyai kekhasan tersendiri sebab ruang lingkup yang
diteliti di tingkat kota dan dalam kurun waktu yang cukup lama yaitu lima tahun. Hal
ini diharapkan agar hasil penelitian ini dapat mencerminkan keadaan yang sebenarnya

dari KSPPS di Kota Salatiga.

1.4. Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian di atas, maka rumusan masalah dalam penelitian ini
adalah sebagai berikut:
1. Bagaimana pengaruh CAR terhadap ROA pada KSPPS di Kota Salatiga?
2. Bagaimana pengaruh NPF terhadap ROA pada KSPPS di Kota Salatiga?

3. Bagaimana pengaruh FDR terhadap ROA pada KSPPS di Kota Salatiga?
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4. Bagaimana pengaruh BOPO terhadap ROA pada KSPPS di Kota Salatiga?
5. Bagaimana pengaruh struktur modal terhadap ROA pada KSPPS di Kota

Salatiga?

1.5. Tujuan Penelitian
Sesuai dengan rumusan masalah yang diajukan, maka tujuan penelitian ini
adalah:
1. Untuk menganalisis dan mendeskripsikan pengaruh CAR terhadap ROA pada
KSPPS di Kota Salatiga.
2. Untuk menganalisis dan mendeskripsikan pengaruh NPF terhadap ROA pada
KSPPS di Kota Salatiga.
3. Untuk menganalisis dan mendeskripsikan pengaruh FDR terhadap ROA pada
KSPPS di Kota Salatiga.
4. Untuk menganalisis dan mendeskripsikan pengaruh BOPO terhadap ROA
pada KSPPS di Kota Salatiga.
5. Untuk menganalisis dan mendeskripsikan pengaruh struktur modal terhadap

ROA pada KSPPS di Kota Salatiga.
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1.6. Manfaat Penelitian
Manfaat dari penelitian ini adalah sebagai berikut:
1. Manfaat teoritis

a. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan tambahan informasi dan
wacana khususnya yang berkaitan dengan lembaga keuangan mikro
syariah di Indonesia dan penggunaan teori pecking order dan resource
based view pada lembaga keuangan mikro.

b. Sebagai bahan referensi bagi peneliti lain yang berminat meneliti faktor-
faktor yang mempengaruhi profitabilitas Koperasi Simpan Pinjam dan
Pembiayaan Syariah (KSPPS).

2. Manfaat Praktis

a. Bagi KSPPS, penelitian ini dapat memberikan informasi tentang faktor-
faktor yang mempengaruhi pencapaian profitabilitas. Hal ini bermanfaat
untuk memacu peningkatan produktivitas, efisiensi dan daya saing
KPPSS.

b. Sebagai masukan bagi manajemen KSPPS dalam kaitannya dengan
pengelolaan bisnis dalam pengambilan kebijakan, terutama yang terkait
dengan kebijakan investasi, kebijakan pembiayaan serta dapat dijadikan

evaluasi untuk penentuan kebijakan di masa yang akan dating.



BAB Il
KAJIAN PUSTAKA, KERANGKA TEORITIS, KERANGKA BERPIKIR DAN

HIPOTESIS PENELITIAN

2.1. Kajian Pustaka
2.1.1. Kajian Teori yang Relevan
2.1.1.1. Pecking Order Theory (POT)

Teori Pecking Order (Myers 1984: 575) meramalkan bahwa informasi asimetris
yang terjadi antara investor dengan manajer menciptakan ranking preferensi sumber
pendanaan. Dalam pemaparannya, Myers menyatakan tidak ada struktur modal yang
optimal melainkan hanya sumber dana yang berasal dari internal dan eksternal saja
(Chandra, 2014:509). Teori ini menyajikan hirarki keuangan dari pilihan pendanaan.
Perusahaan yang profitable umumnya meminjam dalam jumlah yang sedikit.
Sebaliknya perusahaan yang kurang profitable cenderung mempunyai hutang yang
lebih besar karena dana internal yang dimiliki tidak mencukupi untuk menjalankan
aktivitas sehingga hutang menjadi sumber dana eksternal yang disukai.

Dana eksternal dalam bentuk hutang lebih disukai daripada modal sendiri
karena pertimbangan biaya emisi hutang jangka panjang lebih murah dibanding
dengan biaya emisi saham. Pada intinya teori Pecking Order menjelaskan urutan-
urutan pendanaan perusahaan. Perusahaan pertama kali akan menggunakan

pembiayaan internal, kemudian menggunakan hutang jika dibutuhkan selanjutnya
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apabila kebutuhan dana belum cukup maka dilakukan penjualan saham (ekuitas)
sebagai langkah terakhir dalam pendanaan.

Shyam-Sunder dan Myers (1999: 219) secara empiris menguji teori pecking
order menggunakan persamaan regresi dengan menghitung koefisien yang mewakili
proporsi defisit yang dibiayai dengan utang. Hasil penelitian mereka menunjukkan
bahwa POT menggambarkan perilaku pembiayaan sebagian besar perusahaan, bahwa
perusahaan lebih memilih menggunakan dana internal dibandingkan dengan dana
eksternal dikarenakan dana eksternal lebih mahal karena permasalahan informasi
asimetris. Jika penggunaan dana internal tidak mencukupi, maka perusahaan akan
menerbitkan sekuritas yang paling aman yaitu utang terlebih dahulu, terakhir
menerbitkan ekuitas. Opsi pendanaan struktur modal melalui ekuitas menjadi pilihan
terakhir karena adanya assymmetric information antara manajer perusahaan dengan
investor.

Sama halnya seperti bank, KSPPS mempunyai peran intermediary. KSPPS
menyediakan dana bagi orang yang kekurangan dana dari orang yang kelebihan dana.
Aktivitas intermediary ini dilakukan dengan memberikan pinjaman dan menerima
deposito. Peran intermediary memungkinkan KSPPS membiayai aktivitasnya dengan
hutang yang tinggi dan modal yang rendah. Oleh sebab itu struktur modal lembaga
intermediary seperti KSPPS mempunyai proporsi hutang yang tinggi dibanding

dengan modalnya.
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Sesuai dengan karakteristik bisnisnya, KSPPS di bawah hukum syariah harus
transparan mengenai transaksi yang mereka lakukan. Misalnya, hukum syariah
melarang adanya gharar, maka informasi asimetris antara KSPPS dengan anggota
harus diminimalkan. Larangan terhadap maysir atau pengambilan risiko yang
berlebihan. Prinsip syariah lain adalah mudah dimengerti dan ditelusuri. Oleh sebab
itu semua transaksi yang ada dalam KSPPS (contoh: murabahah, ijarah, salam dan
istishna) harus dibuktikan dengan aset berwujud. Hal ini berbeda dengan prinsip
konvensional yang memperbolehkan debitur untuk membelanjakan dana yang ia
pinjam tanpa sepengetahuan kreditur. Aktivitas ini mengandung risiko yang tinggi
dan meningkatkan moral hazard. Akad lain yang terdapat dalam KSPPS adalah bagi
hasil (profit and loss sharing) contoh: musharakah dan mudarabah yaitu pembiayaan
berdasar pada kerjasama dan dapat mengurangi perilaku moral hazard. Oleh sebab
itu, lebih kecil kemungkinan bagi KSPPS menghadapi informasi asimetris. Hasilnya,
prinsip transparansi, asset tangibility, bagi hasil pada KSPPS akan mengurangi
terkena risiko informasi asimetris dan penggunaan utang pada akhirnya akan
mengarahkan KSPPS untuk menggunakan dana internal sebagai pilihan pertama
diikuti dengan peningkatan dana eksternal yang berkualitas.

POT menyatakan bahwa penerbitan ekuitas merupakan sumber pendanaan yang
paling tidak disukai oleh perusahaan untuk membiayai operasinya (Sujoko, 2010: 78).
Sementara CAR (capital adequacy ratio) merupakan perbandingan antara ekuitas

yang dimiliki perusahaan dengan total aset.
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Risiko operasi yang dihadapi oleh KSPPS adalah tidak tertagihnya pembiayaan
yang disalurkan (non performing finance). NPF nantinya akan berpengaruh terhadap
aliran kas KSPPS. Semakin tinggi votalitilias earning yang dihasilkan KSPPS,
semakin besar risiko tidak tertagihnya pembiayaan dan memperbesar peluang terjadi
kebangrutan. Sehingga menurut teori Pecking Order risiko akan mempebesar
kemungkinan KSPPS mengambil pendanaan dari eksternal. Dalam hal ini NPF
memiliki hubungan negatif dengan ROA.

KSPPS sebagai lembaga intermediary mengandalkan pembiayaan yang
disalurkan sebagai sumber likuiditasnya. Namun KSPPS juga harus mampu
menyediakan dana apabila para deposan melakukan penarikan sewaktu-waktu. FDR
merupakan ukuran likuiditas yang mengukur besarnya dana yang ditempatkan dalam
bentuk kredit yang berasal dari dana yang dikumpulkan oleh bank (terutama dana
masyarakat) (Hakiim dan Rafsanjani, 2016: 64). Menurut teori Pecking Order,
perusahaan dengan struktur aset likuid yang lebih banyak cenderung memiliki
masalah informasi asimetris yang rendah. Dana yang dimiliki perusahaan
memungkinkan digunakan untuk membiayai operasi sehingga tidak memerlukan
bantuan dana dari pihak eksternal yang dapat memunculkan informasi asimetris.

Hirarki pendanaan Pecking Order mengisyaratkan bahwa perusahaan lebih
mendahulukan pendanaan internal daripada eksternal. Perusahaan yang mampu
mengoperasikan bisnisnya dengan efisien akan memperoleh sumber pendanaan yang

cukup untuk membiayai operasinya. Perusahaan yang efisien merupakan perusahaan
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yang profitable sehingga memperkecil kemungkinan untuk mengambil pendanaan
eksternal. Salah satu cara menghitung efisiensi adalah membandingkan antara Beban
Operasional dengan Pendapatan Operasional (BOPQO). Semakin besar BOPO
menandakan perusahaan kurang dapat beroperasi secara efisien. Oleh sebab itu
efisiensi (BOPO) berpengaruh negatif terhadap profitabilitas (ROA).

Sesuai dengan hipotesis Pecking Order, struktur modal (financial leverage)
berhubungan negatif dengan profitabilitas (Purwitasari dan Septiani, 2013: 3). Hal ini
dikarenakan perusahaan yang mempunyai tingkat keuntungan tinggi akan cenderung
menggunakan laba ditahan yang ia miliki daripada utang. Sehingga struktur modal
(utang jangka panjang/modal) mempunyai hubungan negatif dengan profitabilitas.

Berdasarkan penjelasan di atas, variabel yang diduga mempengaruhi
profitabilitas KSPPS adalah CAR (capital adequacy ratio), NPF (non performing
finance), FDR (financing to deposit ratio), BOPO (biaya operasioanal-pendapatan

operasional) dan struktur modal.

2.1.1.2. Resource Based View (RBV)

Resource based view (Barney, 1991: 99) membahas bagaimana perusahaan
dapat mengolah dan memanfaatkan sumber daya yang dimiliki dengan baik sehingga
memiliki keunggulan kompetitif. Keunggulan kompetitif adalah sesuatu yang melekat
pada perusahaan dan sulit untuk ditiru oleh perusahaan lain. Keunggulan kompetitif
didapatkan dengan memanfaatkan dan mengelola sumber daya yang dimilikinya

dengan baik. Sumberdaya yang dimaksud meliputi semua aset, kapabilitas, proses
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organisasional, karakteristik perusahaan, informasi, pengetahuan dan sebagainya
yang mana sumberdaya ini berada dalam implementasi strategi agar tercapai
keefektifan dan efisiensi (Purnomo, 2013: 3). Teori ini memandang perusahaan
sebagai sekumpulan aset fisik dan aset tidak berwujud serta kemampuan perusahaan
memperoleh, mengelola daan mempertahankan sumber daya yang dimiliki. Dalam
hal ini seluruh sumber daya yang dimiliki perusahaan seperti karyawan (human
capital), aset fisik (physical capital), maupun structural capital apabila dikelola dan
dimaksimalkan secara baik maka dapat menciptakan value added bagi perusahaan
yang dapat mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan. Penggunaan sumberdaya
memiliki banyak keunggulan potensial bagi perusahaan seperti pencapaian efisiensi
yang lebih besar, biaya lebih rendah dan profitabilitas yang lebih besar.

Resource based view menyatakan bahwa kinerja perusahaan adalah fungsi
dari seberapa baik manajer membangun organisasinya dalam menangani sumberdaya
yang bernilai, langka, sulit ditiru dan sulit digantikan. Perusahaan dengan kompetensi
yang bernilai dan langka akan lebih unggul daripada pesaingnya, sehingga
menghasilkan kinerja keuangan superior (Sukma, 2012: 87). Manajer harus mampu
mengelola aset yang dimiliki untuk memaksimalkan profitabilitas.

Aspek keuangan menjadi salah satu penentu bagi perusahaan dalam
menaikkan value added. Perusahaan yang mampu mengelola dana yang dimilikinya
dengan baik akan dapat mencapai keunggulan kompetitif. Modal merupakan salah

satu komponen keuangan yang penting dalam perusahaan. Besarnya modal
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menandakan bahwa aset yang dimiliki oleh perusahaan diperoleh dari dana
perusahaan. Aset yang dimiliki perusahaan dikelola sedemikian rupa untuk kegiatan
operasional perusahaan. Perusahaan yang mampu menjalankan kegiatan operasional
secara efisien akan berpeluang lebih besar menghasilkan keuntungan (profit).
Profitabilitas yang tinggi akan membuat perusahaan memiliki value added sehingga

berpeluang mendapatkan dana investasi lebih besar.

2.1.2. Kajian Variabel Penelitian
2.1.2.1. Profitabilitas

Tujuan suatu perusahaan ditinjau dari sudut pandang ekonomi adalah untuk
memperoleh keuntungan (profit oriented), menjaga kelangsungan hidup, dan
kesinambungan operasi perusahaan, sehingga mampu berkembang menjadi
perusahaan yang besar dan tangguh (Swaputra, dkk, 2018: 21). Keberhasilan
perusahaan dalam mewujudkan operasi perusahaan yang efektif dan efisien dalam
menghasilkan laba yang diperoleh tidak hanya dilihat dari besar kecilnya laba yang
diperoleh, tetapi juga dapat dilihat dari profitabilitasnya.

Menurut Harahap (2009: 304) profitabilitas menggambarkan kemampuan
perusahaan mendapatkan laba melalui semua kemampuan dan sumber daya yang ada
seperti penjualan, kas, modal, jumlah karyawan, jumlah cabang dan sebagainya.
Profitabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba atau
keuntungan. Profitabilitas yang baik berarti perusahaan memiliki kemampuan yang

baik dalam menghasilkan laba.
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Profitabilitas yang digunakan sebaga kriteria penilaian hasil operasi
perusahaan mempunyai manfaat yang sangat penting dan dipakai untuk beberapa hal,
diantaranya:

1. Analisis kemampuan menghasilkan laba ditunjukkan untuk mendeteksi
penyebab timbulnya laba atau rugi yang dihasilkan oleh suatu objek informasi
dalam periode akuntansi tertentu.

2. Profitabilitas dapat dimanfaatkan untuk menggambarkan kriteria yang sangat
diperlukan dalam menilai sukses atau tidaknya suatu perusahaan dalam
kapabilitas dan motivasi dari manajemen perusahaan.

3. Profitabilitas merupakan suatu alat yang membuat proyeksi laba perusahaan
karena menggambarkan Kkorelasi antara laba dan jumlah modal yang
ditanamkan.

4. Profitabilitas merupakan suatu alat pengendalian bagi manajemen perusahaan
dan dapat dimanfaatkan oleh pihak internal perusahaan dalam menyusun
target, budget, koordinasi, evaluasi hasil pelaksanaan operasi perusahaan dan
dapat dijadikan sebagai dasar pengambilan keputusan bagi manajemen
perusahaan.

Return on Asset (ROA) merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur
kemampuan manajemen bank dalam memperoleh laba secara keseluruhan. ROA yang
semakin meningkat menunjukkan kinerja perusahaan yang semakin baik (Magia dan

Widayanti, 2012: 56). Semakin tinggi Return on Asset perusahaan, semakin besar
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pula tingkat keuntungan yang dicapai oleh perusahaan. Menurut Nuringsih (2005:
109) Return on Asset (ROA) menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan keuntungan. Return on Asset juga digunakan untuk mengetahui antara
organisasi dan Kkinerja keuangan, sehingga strategi organisasi dalam rangka
menghadapi persaingan yang semakin ketat dapat diformulasikan.

Dari pendapat beberapa ahli di atas, dapat disimpulkan bahwa ROA adalah
rasio profitabilitas yang menunjukkan seberapa besar kemampuan perusahaan dalam
mengelola aktiva yang dimiliki untuk menghasilkan keuntungan setelah disesuaikan
dengan biaya-biaya untuk mendanai aset tersebut. Informasi mengenai kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba dapat membantu investor untuk menilai
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan arus kas yang baik di masa mendatang
(Wijayanto, 2010: 72). ROA yang positif (semakin besar) menunjukkan bahwa dari
total aktiva yang dipergunakan untuk beroperasi, perusahaan mampu memberikan
laba bagi perusahaan. Sebaliknya ROA yang negatif (semakin kecil) menunjukkan
bahwa dari total aktiva yang dipergunakan, perusahaan tidak mampu memberikan
laba sehingga mendapatkan kerugian.

Berdasarkan Peraturan Menteri Koperasi dan UKM No. 06/PER/M.
UKM/V/2006 tentang Pedoman Koperasi Berprestasi/koperasi award, rumus ROA
adalah sebagai berikut:

Sisa Hasil Usaha
Total Aset

ROA =
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Rasio ini dipergunakan untuk mengukur kemampuan manajemen perusahaan
dalam memperoleh keuntungan (laba) secara keseluruhan. Dengan Kkata lain, semakin
tinggi rasio ini maka semakin baik produktivitas asset dalam memperoleh keuntungan
bersih. Penggunaan ROA sebagai ukuran profitabilitas dianggap sebagai metode
pengukuran yang paling obyektif dan besarnya ROA dapat mencerminkan hasil dari

serangkaian kebijakan perusahaan (Manikam dan Syafruddin, 2013:3).

2.1.2.2. Capital Adequacy Ratio (CAR)

Usaha mikro dan kecil sering kesulitan mendapatkan dana modal karena
jaminan yang dimiliki kurang memadai (Fachrudin, 2013:319). Padahal menurut Sari
dan Kardoyo (2018: 153) modal berpengaruh signifikan dan positif terhadap
kemampuan kewirausahaan dan jumlah produksi di UMKM. Adanya BMT yang
tumbuh pesat memberikan peluang pada akses modal untuk UMKM. Sumber utama
modal bank syariah adalah modal inti (core capital) dan kuasi ekuitas. Di dunia
BMT, modal inti adalah modal yang berasal dari setoran anggota. Sedangkan kuasi
ekuitas adalah rekening-rekening bagi hasil (mudharabah). Modal inti inilah yang
menurut Yulianti, Mayes dan Basri (2014: 8) berfungsi sebagai penyangga dan
penyerap kegagalan atau kerugian KSPPS dan melindungi kepentingan para
pemegang rekening titipan (wadiah) atau pinjaman (gard). Modal merupakan salah
satu faktor penting dalam pengembangan usaha bisnis dan menampung risiko
kerugian. Irawan, Affandi dan Kalsum (2013:7) melalui studinya menemukan salah

satu kelemahan BMT ada di terbatasnya modal yang dimiliki.
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Modal merupakan salah satu tangible resource yang dimiliki KSPPS karena
modal dapat dilihat melalui laporan keuangan KSPPS. Teori Pecking Order
menyebutkan bahwa ekuitas merupakan pilihan terakhir bagi perusahaan jika terjadi
kekurangan dana. Hal ini dikarenakan biaya penerbitan ekuitas baru yang mahal dan
adanya masalah informasi asimetris. CAR (capital adequacy ratio) atau kecukupan
modal berkaitan dengan penyediaan modal sendiri yang diperlukan untuk menutup
risiko kerugian yang mungkin timbul dari pergerakan aktiva yang pada dasarnya
sebagian besar dana berasal dari pihak ketiga atau masyarakat (Sinungan,
Muchdarsyah. 2000: 84). Hal tersebut menyebabkan ekuitas mempunyai hubungan

negatif dengan profitabilitas, untuk lebih jelas penulis membuat simulasi di bawah

ini.
Current Assets 6 Total Liabilities : 5
Fixed Assets : 4 Total Equity : 5
Total Assets : 10 Total : 10
CAR = Ekuitas

" Total Aset

lustrasi 1: jika ekuitas: 5 maka nilai CAR adalah sebesar = 130

lustrasi 2: jika ekuitas: 2, maka nilai CAR adalah sebesar = 130

Sisa Hasil Usaha

Sementara ROA didapat melalui ROA =
Total Aset

, jika porsi ekuitas

semakin besar hal ini akan memperkecil SHU yang dibagikan. Sehingga CAR dan

ROA memiliki hubungan yang negatif.
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Dalam penelitian ini, sesuai dengan Masood dan Ashraf (2015: 259)
perhitungan CAR adalah sebagai berikut:

Ekuitas

AR = ———
¢ Total Aset

2.1.2.3. Non Performing Financing (NPF)

Non Performing Financing adalah istilah yang digunakan untuk pembiayaan
bermasalah, pada bank konvensional disebut Non Performing Loan (NPL) (Wibowo
dan Syaichu, 2013:3). Pembiayaan sering digunakan untuk aktivitas utama lembaga
keuangan syariah. Pada dasarnya istilah pembiayaan memiliki pengertian yang sama
dengan istilah kredit. Pembiayaan menurut Ilyas (2015: 186) berarti lembaga
pembiayaan selaku pemilik dana menaruh kepercayaan kepada seseorang untuk
melaksanakan amanah yang diberikan.

Menurut Afif dan Mawardi (2014: 566) pembiayaan bermasalah adalah suatu
keadaan dimana nasabah sudah tidak sanggup membayar sebagian atau seluruh
kewajibannya kepada bank sepeerti yang telah diperjanjikan. Sedangkan menurut
Siswati (2013: 83) pembiayaan bermasalah merupakan rasio perbandingan
pembiayaan yang bermasalah dengan total penyaluran dana yang disalurkan kepada
masyarakat.

Non Performing Financing membandingkan antara total pembiayaan yang
bermasalah dengan seluruh jumlah pembiayaan yang diberikan kepada debitur

(Rafelia dan Ardiyanto, 2013: 5). Semakin tinggi rasio NPF menunjukkan kualitas
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pembiayaan BMT semakin buruk. Bertambahnya NPF akan mengakibatkan
hilangnya kesempatan untuk memperoleh pendapatan dari pembiayaan Yyang
diberikan sehingga mempengaruhi perolehan laba dan berpengaruh buruk bagi ROA.
Semakin tinggi votalitilias earning yang dihasilkan KSPPS, semakin besar risiko
tidak tertagihnya pembiayaan dan memperbesar peluang terjadi kebangrutan.
Sehingga menurut teori Pecking Order risiko akan mempebesar kemungkinan KSPPS
mengambil pendanaan dari eksternal. Jika laba yang diperoleh berkurang, maka SHU
yang dibagikan juga akan berkurang. Hal ini menyebabkan hubungan negatif antara
NPF dengan ROA. Perhatikan ilustrasi di bawah ini.

Setiap 1 pembiayaan yang disalurkan mendapatkan laba 2, jika pembiayaan
bermasalah memiliki nilai -1 karena mengurangi kesempatan mendapatkan laba dan
hilangnya dana KSPPS vyang disalurkan. Sementara jumlah pembiayaan yang
disalurkan adalah 10. NPF didapat dari perbandingan pembiayaan bermasalah

terhadap total pembiayaan.

Pembiayaan Bermasalah
NPF =

Total Pembiayaan

NPF1 =— ROA: =—; NPF2 -=; ROA, ==

Dari ilustrasi di atas terlihat bahwa NPFimendatangkan ROA; yang lebih besar
daripada ROA:>. Sehingga semakin tinggi pembiayaan bermasalah akan semakin
rendah ROA. Maka NPF dan ROA memiliki hubungan negatif.

Tingginya rasio NPF menandakan akan mempengaruhi volatilitas pendapatan

KSPPS sehingga memperbesar risiko tidak tertagihnya pembiayaan yang disalurkan.
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Berdasar pada hirarki Pecking Order, hal ini akan membuat KSPPS mengambil
pembiayaan eksternal. Oleh sebab itu NPF memiliki hubungan negatif dengan ROA.
Muliawati dan Khoiruddin (2015: 43) merumuskan NPF dengan:

) Pembiayaan Bermasalah
Rasio NPF =

Total Pembiayaan

2.1.2.4. Financing to Deposit Ratio (FDR)

FDR disebut juga rasio kredit terhadap total dana pihak ketiga yang digunakan
untuk mengukur dana pihak ketiga yang disalurkan dalam bentuk kredit. Aktivitas
penyaluran dana yang dilakukan lebih mengarah kepada pembiayaan (financing).
Pembiayaan menurut Supriyadi (2003:45) adalah kegiataan penyediaan uang dan
barang dari pihak bank kepada nasabah sesuai kesepakatan yang mewajibkan pihak
yang dibiayai untuk mengembalikan uang setelah jangka waktu tertentu dengan
imbalan atau bagi hasil. Penyaluran pembiayaan merupakan kegiatan utama KSPPS,
pendapatan utama KSPPS juga berasal dari kegiatan ini. FDR menyatakan seberapa
jauh kemampuan KSPPS membayar kembali penarikan dana yang dilakukan pihak
ketiga dengan mengandalkan pembiayaan yang diberikan sebagai sumber
likuiditasnya. Artinya seberapa jauh pembiayaan kepada nasabah dapat mengimbangi
kewajiban KSPPS untuk segera memenuhi permintaan deposan yang ingin menarik
kembali uangnya.

Menurut Riyadi dan Yulianto (2014:469) Financing to Deposit Ratio (FDR)

merupakan kemampuan bank dalam menyediakan dana dan menyalurkan dana
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kepada nasabah. Financing to Deposit Ratio membandingkan antara total pembiayaan
dengan total dana pihak ketiga. Semakin tinggi FDR menandakan bahwa semakin
tinggi pula dana atau pembiayaan yang disalurkan kepada masyarakat dibanding
dengan dana pihak ketiga yang berada di bank (Suryani, 2011: 13). Semakin banyak
pembiayaan yang disalurkan maka semakin banyak pula penghasilan yang akan
didapat oleh bank (Muhammad, 2002:238).

Jika dana yang berhasil dihimpun oleh KSPPS lebih banyak dari total
pembiayaan yang disalurkan, maka likuiditas KSPPS terjamin sehingga tidak
memerlukan pendanaan eksternal untuk menyalurkan pembiayaan maupun
menjalankan operasi bisnisnya. Likuiditas KSPPS yang terjaga akan membuatnya
terhindar dari informasi asimetris. Sesuai dengan hipotesis Pecking Order, likuiditas
yang cukup akan membuat KSPPS terhindar dari pendanaan eksternal. Sehingga FDR
berpengaruh positif terhadap ROA. Rumus FDR menurut Syafitri, Nadirsyah dan
Darwanis (2016: 158) adalah:

Total Pembiayaan

FDR =
Dana Pihak Ketiga

2.1.2.5. Beban Operasional-Pendapatan Operasional (BOPO)

Efisiensi merupakan salah satu parameter kinerja yang secara teoritis
mendasari seluruh kinerja organisasi (Putri dan Lukviarman, 2008:40). Rivai (2007:
722) menyatakan bahwa BOPO adalah perbandingan antara biaya operasional dengan

pendapatan operasional dalam mengukur tingkat efeisiensi dan kemampuan bank
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dalam melakukan kegiatan operasinya. Semakin rendah BOPO berarti semakin
efisien KSPPS dalam mengendalikan biaya operasionalnya, dengan adanya efisiensi
biaya maka keuntungan yang diperoleh lebih besar. Efisiensi operasi menunjukkan
apakah KSPPS telah menggunakan semua faktor produksinya dengan tepat guna dan
berhasil guna.

Jika tingkat BOPO yang dihasilkan semakin rendah maka kinerja manajemen
berarti semakin baik. Hal tersebut menunjukkan bahwa bank lebih efisien dalam
menggunakan sumber daya yang ada untuk kegiatan operasionalnya (Prasetyo dan
Darmayanti, 2015: 2595). Jika bank semakin efisien maka memungkinkan akan
meningkatkan profitabilitas, lebih banyak dana yang disalurkan, harga dan kualitas
jasa untuk pelanggan lebih baik, simpanan yang efisien digunakan untuk
meningkatkan modal dan dapat menyerap risiko.

Biaya operasional merupakan biaya yang dikeluarkan oleh KSPPS dalam
rangka menjalankan aktivitas usaha pokoknya (seperti biaya tenaga kerja, biaya
pemasaran). Pendapatan operasional merupakan pendapatan utama bank yaitu
pendapatan bagi hasil yang diperoleh dari penempatan dana dalam bentuk
pembiayaan dan penempatan operasi lainnya. Rasio yang sering disebut rasio
efisiensi ini digunakan untuk mengukur kamampuan majamen dalam mengendalikan
biaya operasional terhadap pendapatan operasional. Semakin kecil rasio ini
menunjukkan kinerja KSPPS untuk setiap periode sehingga pendapatan yang

dihasilkan akan meningkat.
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Jika rasio BOPO semakin kecil, menandakan KSPPS semakin profitable.

Sesuai dengan teori Pecking Order hal ini akan memperkecil kemungkinan KSPPS

mengambil pendanaan dari pihak eksternal. Misalkan rasio BOPO;= % artinya

tiap pendapatan sebesar 1.000 memerlukan biaya 500, bandingkan rasio BOPO2=

% yang berarti setiap pendapatan 1.000 memerlukan biaya hanya 300. Dari dua

perbandingan tersebut, terlihat bahwa semakin besar BOPO maka semakin tinggi
risiko kebangrutan yang dihadapi KSPPS. Hal ini menurut POT membuat pendanaan
internal sulit dilakukan sehingga membuka peluang untuk mengambil pendanaan
eksternal baik melalui hutang maupun ekuitas.Sehingga BOPO dan ROA mempunyai
hubungan yang negatif. Rumus perhitungan BOPO menurut Ikhsan dan Sholikhah
(2011: 112) adalah sebagai berikut:

Beban Operasional
BOPO =

Pendapatan Opersional

2.1.2.6. Struktur Modal

Menurut Brigham dan Houston (2001: 608), struktur modal merupakan
kombinasi atau bauran seluruh sumber pembiayaan jangka panjang dan merupakan
bagian dari struktur keuangan yang tercermin pada sisi kanan neraca. Sedangkan
menurut Riyanto (2003: 22) struktur modal adalah pembelanjaan permanen yang
mencerminkan perimbangan antara hutang jangka panjang dengan modal sendiri.

Berdasarkan pendapat tersebut, pada dasarnya struktur modal adalah bagian dari
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struktur keuangan yang merupakan sumber pembiayaan permanen perusahaan yang
terdiri dari hutang jangka panjang dan modal pemilik/anggota.

Pecking Order merupakan teori yang sering digunakan untuk menganalisis
pengaruh struktur modal terhadap profitabilitas (Wahyuni, 2012: 30). Berdasarkan
pecking order theory, perusahaan yang kurang profitable cenderung akan mempunyai
hutang yang lebih besar dikarenakan dua alasan, yaitu dana internal tidak cukup dan
hutang merupakan sumber eksternal yang lebih disukai. Teori pecking order memiliki
batasan yaitu tidak dapat menjelaskan seluruh regulasi struktur modal dalam dunia
nyata. Meskipun demikian, pecking order hypothesis dapat menjelaskan aspek-aspek
dari perilaku perusahaan lebih baik dibandingkan dengan model-model lain yang ada.

Perusahaan menggunakan struktur modal untuk membiayai bisnis yang
dijalankan serta meningkatkan Kkinerja. Keputusan mengenai struktur modal
merupakan hal yang sangat penting sebab hal ini akan berpengaruh secara langsung
pada keuntungan maupun kerugian perusahaan. Hutang merupakan komponen dari
struktur modal perusahaan dan struktur modal merupakan kunci untuk meningkatkan
produktivitas dan kinerja perusahaan. Penambahan hutang dapat memperbesar risiko
perusahaan tetapi sekaligus juga memperbesar tingkat pengembalian yang diharapkan
(Ridloah, 2010: 145). Walaupun utang mempunyai fungsi untuk meningkatkan
monitoring, namun semakin meningkatkan risiko kesulitan keuangan dan
kebangkrutan, oleh karenea itu perusahaan akan mengurangi utang dalam struktur

modalnya (Yulianto, 2013: 165).
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Hariandy (2015: 175) memformulasikan struktur modal sebagai perbandingan
antara hutang jangka panjang dengan modal, karena hutang jangka panjang
jumlahnya relatif besar dan tetap dalam beberapa tahun. Berbeda halnya dengan
hutang jangka pendek yang jumlahnya sedikit dan cenderung berubah-ubah.
Sehingga, untuk menghitung struktur modal menggunakan rumus sebagai berikut

Hutang Jangka Panjang

Struktur Modal = Vodal

2.1.3. Kajian Penelitian Terdahulu

Hussein A H Al Tamimi (2010) yang meneliti faktor-faktor yang berpengaruh
terhadap kinerja keuangan pada bank konvensional dan bank syariah. Keenam faktor
yang diteliti adalah indikator pertumbuhan keuangan, likuiditas, konsentrasi, biaya
dan jumlah cabang mempunyai pengaruh terhadap bank konvensional maupun bank
syariah. Penelitian ini menyimpulkan bahwa likuiditas, biaya dan jumlah cabang
berpengaruh secara signifikan terhadap kinerja bank (ROA, ROE).

Fersi dan Boujelbene (2016) dalam penelitian yang berjudul The Determinants
of the Performance and the Sustainability of Conventional and Islamic Microfinance
Institutions, mencari tahu mengenai determinan yang mempengaruhi kinerja dan
ketahanan lembaga keuangan mikro konvensional dan syariah pada beberapa aspek
yaitu sosial, organisasional, keuangan dan ketahanannya. Kualitas pembiayaan dan
produktivitas karyawan merupakan faktor yang mempengaruhi secara finansial. Hasil

penelitian ini membuktikan bahwa capital structure, productivity of their staff, their
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quality loan portofolio and less indebtedness merupakan faktor yang mempengaruhi
kinerja dan ketahanan lembaga keuangan mikro.

Farooq dan Khan (2014) melakukan perbandingan kinerja keuangan dan kinerja
sosial lembaga keuangan mikro konvensional dan syariah di Pakistan. Hasil dari
penelitian tersebut adalah lembaga keuangan mikro syariah lebih efektif
dibandingkan lembaga keuangan mikro konvensional. Kategori yang digunakan
diantaranya profitabilitas yang diproksikan dengan ROA, ROE dan Yields on Gross
Portofolio.

Mersland dan Strom (2016) meneliti mengenai pengukuran kinerja lembaga
keuangan mikro. Dalam penelitian ini, mereka berpendapat bahwa lembaga keuangan
mikro terdiri dari tiga aspek yaitu target yang telah dicapai, ketahanan keuangan dan
hubungan antara keduanya. Aspek kinerja keuangan diproxykan melalui ROA (return
on assets).

Dalam penelitian yang berjudul Islamic Microfinance Institution: The Capital
Structure, Growth, Performance and Value of Firm in Indonesia, Hariandy (2015)
menyimpulkan bahwa Struktur modal mempunyai pengaruh positif dan signifikan
terhadap kinerja, namun pertumbuhan aset mempunyai pengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap kinerja. Secara simultan, struktur modal dan pertumbuhan aset
mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap kinerja.

Al Parisi (2017) meneliti mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi kinerja

bank umum syariah di Indonesia. Variabel dependen ialah ROA. Variabel
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independen: CAR, NPF, FDR, BOPO dan NOM. Penelitiannya menyimpulkan
bahwa secara simultan semua variabel berpengaruh signifikan terhadap ROA. CAR,
NPF dan NOM berpengaruh positif dan signifikan terhadap ROA. NPF dan BOPO
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap ROA.

Sukarno dan Syaichu (2006) melakukan identifikasi faktor-faktor yang secara
signifikan mempengaruhi kinerja (ROA) bank umum di Indonesia antara lain adalah
Capital to Adequacy Ratio (CAR), Loan Deposit Ratio (LDR), Non Performing Loan
(NPL), Debt to Equity Ratio (DER), Biaya Operasional terhadap Pendapatan
Operasional (BOPO). Penelitian tersebut menyimpulkan bahwa CAR dan LDR
berpengaruh positif dan signifikan terhadap ROA. NPL berpengaruh negatif namun
tidak signifikan terhadap ROA. BOPO berpengaruh negatif dan signifikan terhadap
ROA.

Yesmine dan Bhuiyah (2015) mengidentifikasi faktor-faktor yang
mempengaruhi kinerja keuangan terhadap bank lokal dan bank nasional di
Bangladesh. Variabel dependen: profitabilitas (ROA). Variabel independen yang
dipilih adalah efisiensi operasi, penggunaan aset, likuiditas, resiko kredit, CAR dan
ukuran bank. Hasil dari penelitian tersebut adalah efisiensi operasi, penggunaan aset,
resiko kredit, dan CAR berpengaruh signifikan terhadap ROA. Sementara likuiditas
dan ukuran bank tidak berpengaruh signifikan.

Anastasia dan Septiarini (2015) meneliti pengaruh variabel independen (equity

to total assets ratio, non performing financing ratio dan financing to deposit ratio)
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terhadap kinerja keuangan (ROA). Melalui penelitiannya dibuktikan bahwa secara
simultam ETA, NPF dan FDR mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap ROA.
Secara parsial, ETA dan FDR tidak berpengaruh signifikan terhadap ROA, NPF
berpengaruh signifikan terhadap ROA.

Ali (2015) melakukan pengujian struktur modal yang diproksikan melalui debt
ratio, debt to equity ratio, longterm debt to equity ratio terhadap ROE. Hasilnya
menunjukkan semua indikator struktur modal berpengaruh positif terhadap ROE.
Sementara itu Arista dan Topowijono (2017) menemukan hasil sebaliknya. Hasil
penelitiannya menunjukkan bahwa struktur modal tidak signifikan terhadap

profitabilitas.

2.2. Kerangka Teoritis
Pecking Order Theory (POT) diprakarsai oleh Myers (1984) mengasumsikan

bahwa terdapat masalah informasi asimetris yang terjadi antara investor dengan
manajer sehingga menciptakan preferensi sumber pendanaan. POT menyatakan
bahwa terdapat tata urutan keputusan pendanaan perusahaan dalam menentukan
struktur modal yang optimal, yaitu memilih sumber internal kemudian sumber
eksternal. Perusahaan yang memiliki profitabilitas baik akan memilih pendanaan
internal terlebih dahulu. Sebaliknya perusahaan yang memiliki profitabilitas buruk
tidak memiliki dana internal yang cukup sehingga membuka kemungkinan untuk
menggunakan dana eksternal (Chandra, 2014: 509). Profitabilitas menunjukkan

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba atau keuntungan. Profitabilitas
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yang baik berarti perusahaan memiliki kemampuan yang baik dalam menghasilkan
laba. ROA merupakan salah satu indikator profitabilitas yang menghitung
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba menggunakan aset yang dimiliki.
Teori Pecking Order menyebutkan bahwa ekuitas merupakan pilihan terakhir
bagi perusahaan jika terjadi kekurangan dana. Hal ini dikarenakan biaya penerbitan
ekuitas baru (saham) yang mahal dan adanya masalah informasi asimetris yang
terjadi antara manajer dengan investor. Penerbitan saham baru juga akan
menimbulkan permasalahan dengan pemegang saham lama. CAR dapat menunjukkan
seberapa besar aset didanai oleh modal sendiri yang dimiliki. CAR yang tinggi
menandakan modal yang diterbitkan dalam bentuk saham juga banyak, sehingga aset
yang dimiliki perusahaan yang digunakan untuk kegiatan operasional bersumber dari
modal pemegang saham. Perusahaan harus mempunyai kalkulasi yang tepat
mengenai banyaknya saham yang diterbitkan. Penerbitan saham yang banyak
mempunyai beberapa konsekuensi bagi perusahaan, diantaranya: (1) perusahaan
harus meyakinkan investor bahwa mereka mampu membagikan deviden seperti yang
diharapkan investor; (2) proses pengambilan keputusan menjadi lama karena semakin
banyak investor yang harus difasilitasi. Jika CAR tinggi maka profitabilitas akan
menurun. Hal ini menunjukkan bahwa CAR berhubungan negatif terhadap ROA.
Dalam menyalurkan pembiayaan, KSPPS menghadapi risiko operasi yaitu
berupa tidak tertagihnya pembiayaan yang disalurkan. Profil risiko operasi dapat

dillihat melalui rasio NPF. NPF merupakan perbandingan antara total pembiayaan
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bermasalah dengan seluruh pembiayaan yang disalurkan. NPF yang tinggi
menandakan tingginya pembiayaan bermasalah yang ada di KSPPS dan risiko operasi
semakin tinggi. Setiap perusahaan akan memperhatikan rasio NPF yang mereka
miliki. Jika NPF tinggi maka akan memperbesar risiko terjadinya kebangrutan dan
mengurangi peluang perusahaan untuk memperoleh laba. POT menyatakan bahwa
prioritas pendanan perusahaan berawal dari sumber internal yaitu laba ditahan. Hal
tersebut sulit tercapai jika laba yang diperoleh turun akibat perusahaan terlalu banyak
menghadapi pembiayaan bermasalah yang selanjutnya membuat cadangan kerugian
meningkat. Berdasarkan asumsi tersebut, NPF akan berpengaruh negatif terhadap
ROA.

Financing to Deposit Ratio membandingkan antara total pembiayaan dengan
total dana pihak ketiga. KSPPS sebagai lembaga intermediary harus mampu
memastikan ketersediaan dana ketika nasabah akan menarik dananya. Rasio FDR
digunakan untuk mengukur tingkat likuiditas KSPPS yang menunjukkan kemampuan
KSPPS untuk memenuhi permintaan total kredit dengan menggunakan aset yang
dimiliki. Hipotesis Pecking Order mengisyaratkan bahwa likuiditas yang terjaga akan
membuat KSPPS terhindar dari masalah informasi asimetris melalui kepercayaan
yang terbangun dari pihak eksternal. FDR yang tinggi menandakan kemampuan
KSPPS dalam menyalurkan pembiayaan semakin baik sehingga akan meningkatkan

profitabilitas.
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Rasio Biaya Operasional terhadap Pendapatan Operasional (BOPO) sering
disebut rasio efisiensi karena digunakan untuk mengukur kemampuan manajemen
dalam mengendalikan biaya operasional terhadap pendapatan operasional. BOPO
yang rendah menandakan bahwa KSPPS semakin efisien dalam menjalankan
bisnisnya. Setiap perusahaan akan berusaha untuk meningkatkan efisiensi agar laba
yang diperoleh juga meningkat. Jika rasio BOPO semakin kecil, menandakan KSPPS
semakin profitable. Sesuai dengan teori Pecking Order hal ini akan memperkecil
kemungkinan KSPPS mengambil pendanaan dari pihak eksternal karena laba yang
tidak dibagikan cukup digunakan untuk menjalankan operasi.

Struktur modal adalah bagian dari struktur keuangan yang merupakan sumber
pembiayaan permanen perusahaan yang terdiri dari hutang jangka panjang dan modal
pemilik/anggota. Pecking Order merupakan teori yang sering digunakan untuk
menganalisis pengaruh struktur modal terhadap profitabilitas. perusahaan yang
mempunyai tingkat keuntungan tinggi akan cenderung menggunakan laba ditahan
yang ia miliki daripada hutang. Hutang jangka panjang yang diambil mempunyai
biaya bunga yang dapat mengurangi keuntungan perusahaan. Sehingga struktur
modal (hutang jangka panjang/modal) mempunyai hubungan negatif dengan
profitabilitas.

Resource based view (RBV) menyatakan bahwa perusahaan memiliki sumber
daya yang dapat menjadikan perusahaan memiliki keunggulan bersaing dan mampu

mengarahkan perusahaan untuk memiliki kinerja jangka panjang yang baik. Dalam
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penelitian ini, indikator Kinerja perusahaan yang dipilih adalah profitabilitas. Dalam
konteks menjelaskan pengaruh CAR, NPF, FDR, BOPO dan struktur modal terhadap
profitabilitas dalam penelitian ini, menurut RBV (resource based view) dapat
disimpulkan bahwa pada sebuah KSPPS mempunyai banyak sumber daya yang dapat
dimanfatkan guna meningkatkan profitabilitas.

RBV membagi sumber daya menjadi dua jenis yaitu tangible dan intangible.
Modal yang dimiliki KSPPS merupakan salah satu bentuk tangible resource
(Mulyono, 2014: 61). CAR merupakan perbandingan antara modal dengan total aset
yang dimiliki perusahaan. Rasio ini menunjukkan besarnya modal sendiri yang
digunakan untuk mendanai seluruh aktiva perusahaan. Jika perusahaan mampu
mengelola modal untuk mendanai aktiva produktif, maka profitabilitas akan
meningkat.

KSPPS melakukan penyaluran dana kepada anggota dengan akad yang bersifat
jual beli maupun bagi hasil. Kegagalan anggota dalam menjalankan usaha sangat
mungkin terjadi sehingga menimbulkan pembiayaan bermasalah bagi KSPPS. Dalam
laporan posisi keuangan, pembiayaan yang disalurkan masuk ke dalam sisi aktiva
(aset). Menurt RBV aset yang dikelola dengan baik akan meningkatkan kinerja
perusahaan.

Kapabilitas perusahaan dalam teori resource-based view merupakan salah satu
faktor internal yang penting dalam mengelola sumber daya yang sudah dimiliki

perusahaan. Kemampuan perusahaan dalam mengelola dana pihak ketiga dan
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meyelurkan dalam bentuk pembiayaan berpengaruh terhadap keuntungan yang akan
didapatkan.

Setiap perusahaan berusaha menjalankan bisnisnya secara efisien. Untuk
mencapai tujuan tersebut, perusahaan harus memiliki strategi yang tepat. Teori RBV
mengatakan bahwa keunggulan daya saing dan kinerja perusahaan (profitabilitas)
yang superior bertumpu pada strategi. Strategi perusahaan untuk meningkatkan
efisiensi, akan meningkatkan profitabilitasnya.

Struktur modal merupakan bauran antara hutang jangka panjang dengan modal
yang dimiliki. Dalam kaitan dengan RBV, struktur modal berhubungan dengan
kapabilitas internal perusahaan dalam mengelola hutang jangka panjang dengan
modal agar tercipta kombinasi struktur modal yang optimal. Kapabilitas manajemen
dalam menentukan struktur modal optimal akan menjadi keunggulan kompetitif yang
selanjutnya dapat berkontribusi dalam peningkatan kinerja perusahaan di bagian

profitabilitas.

2.3. Kerangka Berpikir

Lembaga keuangan syariah mengalami pertumbuhan yang signifikan. Hal ini
juga terjadi pada lembaga keuangan mikro syariah yang berbadan hukum koperasi.
Tingginya pertumbuhan KSPPS secara kuantitas tidak diikuti dengan perbaikan
kualitas KSPPS akibatnya banyak KSPPS yang berdiri namun kemudian bubar.
Berbagai permasalahan dihadapi KSPPS ditakutkan akan menghambat peran KSPPS

dalam memberdayakan UMKM.



41

Salah satu faktor yang sangat penting dalam keberlanjutan KSPPS adalah
profitabilitas.  Profitabilitas menggambarkan kemampuan KSPPS dalam
menghasilkan laba. Penelitian ini akan berfokus pada penggunaan teori pecking order
theory (POT) dan research based view (RBV) dalam menganalisis faktor-faktor yang
mempengaruhi profitabilitas di KSPPS. Penelitian mengenai perilaku pendanaan
perusahaan di Indonesia telah banyak dilakukan khususnya untuk perusahaan-
perusahaan yang telah terdaftar di bursa. Dalam banyak penelitian profitabilitas dapat
dilihat melalui ROA (Return on Asset). ROA merupakan rasio profitabilitas yang
digunakan untuk mengukur efektivitas KSPPS dalam menghasilkan keuntungan

dengan memanfaatkan aktiva yang dimilikinya.

1. Pengaruh capital adequacy ratio (CAR) terhadap return on assets (ROA)

Secara teknis, analisis tentang permodalan disebut juga analisis
solvabilitas atau capital adequacy ratio (CAR). CAR digunakan untuk
mengetahui apakah permodalan bank yang ada telah mencukupi untuk
mendukung kegiatan bank yang dilakukan secara efisien, apakah permodalan
bank akan mampu untuk menyerap kerugian-kerugian yang tidak dapat
dihindarkan dan apakah kekayaan bank akan semakin bertambah besar atau
kecil (Saputra: 50).

Mashood dan Ashraf (2015: 259) merumuskan rasio CAR adalah
perbandingan dari ekuitas dengan total aktiva. CAR merupakan indikator

yang menunjukkan besarnya modal sendiri yang digunakan untuk mendanai
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seluruh aktiva perusahaan. Tinggi rendahnya CAR akan mencerminkan
bagaimana perusahaan mengelola modal yang dimiliki. Semakin tinggi CAR
semakin tinggi modal yang dibutuhkan perusahaan. Modal dalam hal ini
diperoleh melalui penerbitan ekuitas (saham).

Menurut teori Pecking Order, penerbitan ekuitas merupakan sumber
pendanaan yang paling tidak disukai oleh perusahaan untuk membiayai
operasinya karena mempunyai masalah informasi asimetri dan biaya ekuitas
yang mabhal. Informasi asimetris muncul antara pihak manajemen perusahaan
yang memiliki informasi lengkap mengenai prospek usaha yang dimilikinya
dengan investor yang tidak mempunyai informasi cukup tentang perusahaan
yang akan didanainya. Manajemen perusahaan mengharapkan saham yang ia
terbitkan mempunyai nilai tawar yang tinggi sehingga modal yang didapatkan
lebih besar. Sebaliknya investor yang mengetahui secara terbatas mengenai
prospek perusahaan di masa yang akan datang hanya mau menanamkan
modalnya lebih kecil daripada yang diharapkan manajemen, karena investor
menghindari kerugian yang mungkin timbul dari usaha yang didanainya.
Teori Pecking Order menyebutkan bahwa ekuitas merupakan pilihan terakhir
bagi perusahaan jika terjadi kekurangan dana hal ini dikarenakan biaya
penerbitan ekuitas baru yang mahal dan adanya masalah informasi asimetris.
Oleh sebab itu menurut teori Pecking Order, CAR berpengaruh negatif

terhadap ROA.
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Ariyani (2010) menemukan pengaruh yang signifikan antara CAR
terhadap ROA. Hasil ini didapatkan karena tingkat CAR yang dimiliki bank
sangat mempengaruhi kepercayaan masyarakat terhadap bank, dimana
kepercayaan masyarakat merupakan modal dasar bagi kelangsungan bisnis
bank. Tingkat CAR yang ideal akan sangat menguntungkan bagi bank dan
dapat meningkatkan kepercayaan masyarakat sebagai pemilik dana, sehingga
masyarakat akan menyimpan dananya di bank.

Tinggi rendahnya CAR mencerminkan pengelolaan modal sendiri
perusahaan yang digunakan untuk investasi aktiva. Semakin tinggi CAR
menandakan bahwa kebutuhan pendanaan eksternal yang diperlukan semakin
tinggi yang akan berdampak pada meningkatnya laba yang harus dibagikan
kepada para pemegang saham. Apabila bank melakukan upaya yang
berlebihan dalam menghimpun pendanaan dari pihak ketiga yang tidak
sebanding dengan besaran modal yang tersedia, maka leverage menjadi
semakin tinggi. Dari beberapa argumentasi di atas, secara umum dapat

dirumuskan bahwa pengaruh CAR terhadap ROA bersifat negatif.

. Pengaruh non performing financing (NPF) terhadap return on assets
(ROA)

Setiap perusahaan menghadapi risiko operasi. Risiko operasi yang
dihadapi oleh KSPPS adalah tidak tertagihnya pembiayaan yang disalurkan

(non performing finance). KSPPS dalam memberikan kredit harus melakukan
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analisis terhadap emampuan debitur untuk membayar kembali kewajibannya.
Setelah kredit diberikan, KSPPS wajib melakukan pemantauan terhadap
penggunaan kredit serta kemampuan dan kepatuhan debitur dalam memenuhi
kewajiban. KSPPS melakukan peninjauan, penilaian dan pengikatan terhadap
agunan untuk memperkecil risiko pembiayaan.

Risiko pembiayaan merupakan risiko yang melekat pada KSPPS
sehingga tidak bisa dihindari namun dapat dikelola. Kaitannya dengan
resource based view, Kkapabilitas KSPPS dalam memperkecil risiko
pembiayaan merupakan hal yang penting untuk mencapai profitabilitas yang
diinginkan. Pembiayaan yang disalurkan masuk ke dalam klasifikasi aset bagi
KSPPS. Jika KSPPS tidak mampu mengelola pembiayaan yang disalurkan
dengan baik, akan membuat kualitas aset tersebut menurun sehingga muncul
kemungkinan penghapusan aktiva produktif yang akan menurunkan
profitabilitas.

NPF nantinya akan berpengaruh terhadap aliran kas KSPPS. Semakin
tinggi votalitilias earning yang dihasilkan KSPPS, semakin besar risiko tidak
tertagihnya pembiayaan dan memperbesar peluang terjadi kebangrutan.
Sehingga menurut teori Pecking Order semakin tinggi risiko pembiayaan
yang dihadapi akan mempebesar kemungkinan KSPPS mengambil pendanaan

dari eksternal.
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Anastasia dan Septiarini (2015) menguji pengaruh NPF terhadap ROA
yang menunjukkan pengaruh negatif signifikan. NPF yang tinggi akan
menyebabkan profitabilitas menurun. Hal ini dikarenakan penyaluran
pembiayaan tidak didukung oleh kualitas pembiayaan yang baik. NPF
berpengaruh negatif terhadap ROA mengindikasikann bahwa semakin tinggi
kredit macet dalam pengelolaan kredit macet yang ditunjukkan oleh NPF akan
menurunkan tingkat pendapatan yang tercermin melalui ROA. Kenaikan NPF
yang semakin tinggi menyebabkan cadangan penghapusan aktiva produktif
yang ada tidak mencukupi sehingga kredit macet harus diperhitungkan
sebagai beban yang langsung berpengaruh pada penurunan keuntungan.

Penelitian Al Parisi (2017) menunjukkan bahwa NPF mempunyai
pengaruh yang negatif terhadap ROA bank umum syariah di Indonesia.
Semakin besar NPF akan mengakibatkan menurunnya ROA yang juga berarti
profitabilias menurun. Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan
Yesmine dan Bhuiyah (2015), Mawardi (2005), Anastasia dan Septiarini
(2015). Secara umum dapat dirumuskan hipotesis bahwa NPF berpengaruh

negatif terhadap ROA.

. Pengaruh financing to deposit ratio (FDR) terhadap return on assets
(ROA)
FDR merupakan perbandingan antara pembiayaan yang disalurkan

dengan dana pihak ketiga yang berhasil dihimpun oleh bank. Rasio FDR yang
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kurang dari 80% menunjukkan bahwa bank masih belum bisa menjalankan
fungsi intermediasinya antara pihak yang kekurangan dana dengan pihak yang
kelebihan dana. Semakin tinggi FDR menandakan bahwa semakin tinggi pula
dana atau pembiayaan yang disalurkan kepada masyarakat dibanding dengan
dana pihak ketiga yang ada di bank.

Tinggi rendahnya FDR menunjukkan tingkat likuiditas bank. Semakin
tinggi FDR menunjukkan semakin riskan kondisi likuiditas bank, sebaliknya
semakin rendah FDR menunjukkan kurangnya efektivitas bank dalam
menyalurkan kredit. FDR yang tinggi diharapkan dapat meningkatkan laba
dengan asumsi bank tersebut mampu menyalurkan kreditnya secara efektif.

Jika dana yang berhasil dihimpun oleh KSPPS lebih banyak dari total
pembiayaan yang disalurkan, maka likuiditas KSPPS terjamin sehingga tidak
memerlukan pendanaan eksternal untuk menyalurkan pembiayaan maupun
menjalankan operasi bisnisnya. Likuiditas KSPPS vyang terjaga akan
membuatnya terhindar dari informasi asimetris. Sesuai dengan hipotesis
Pecking Order, likuiditas yang cukup akan membuat KSPPS terhindar dari
pendanaan eksternal. Semakin tinggi Financing to Deposit Ratio (FDR)
menunjukkan semakin riskan kondisi likuiditas KSPPS, sehingga FDR
memiliki pengaruh positif terhadap ROA.

Dalam hubungannya dengan resource based view, FDR merupakan

faktor internal yang dipengaruhi oleh keputusan manajemen. Kapabilitas
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manajemen dalam mengatur likuiditas yang dimiliki dapat berpengaruh
terhadap profitabilitas. Jika dana pihak ketiga yang terhimpun di KSPPS
terlalu tinggi akan menyebabkan kerugian bagi KSPPS. FDR dapat
berpengaruh positif terhadap ROA hanya jika manajemen mengelolanya
dengan tepat.

Sukarno dan Syaichu (2006) menguji pengaruh FDR terhadap ROA
dan menemukan hasil yang signifikan. Semakin tinggi dana masyarkat yang
dihimpun dan disalurkan dalam bentuk pembiayaan secara tepat, efisien dan
hati-hati maka akan meningkatkan pendapatan. Semakin tinggi FDR semakin
besar juga potensi untuk meningkatkan ROA. Hal ini juga didukung oleh

penelitian Sanwari dan Zakaria (2013), Prastyaningtyas (2010).

. Pengaruh beban operasional-pendapatan operasional (BOPO) terhadap
return on assets (ROA)

Efisiensi akan lebih jelas jika dikaitkan dengan konsep perbandingan
output-input. Output merupakan hasil suatu organisasi, sedangkan input
merupakan sumber daya yang dimiliki organisasi. Efisiensi operasi dapat
diukur dengan membandingkan total biaya operasi dengan total pendapatan
operasi atau yang sering disebut BOPO. Rasio BOPO bertujuan untuk
mengukur kemampuan pendapatan operasional dalam menutup biaya
operasional. Jika kegiatan operasional dilakukan dengan efisien, maka

pendapatan yang dihasilkan akan naik.
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Hirarki pendanaan Pecking Order mengisyaratkan bahwa perusahaan
lebih mendahulukan pendanaan internal daripada eksternal. Perusahaan yang
mampu mengoperasikan bisnisnya dengan efisien akan memperoleh sumber
pendanaan yang cukup untuk membiayai operasinya. Perusahaan yang efisien
merupakan perusahaan yang profitable sehingga memperkecil kemungkinan
untuk mengambil pendanaan eksternal. Semakin besar BOPO menandakan
perusahaan kurang dapat beroperasi secara efisien. Oleh sebab itu efisiensi
(BOPO) berpengaruh negatif terhadap profitabilitas (ROA), semakin tinggi
BOPO maka semakin rendah ROA.

Pada penelitian ini, variabel BOPO diambil sebagai salah satu variabel
atau faktor yang mempengaruhi profitabilitas, karena profitabilitas
berhubungan dengan efisiensi perusahaan tersebut. Dalam pandangan
resource based view, input atau sumber daya yang dimiliki oleh perusahaan
harus dikelola sedemikian rupa untuk menghasilkan output yang telah
direncanakan. Sebelum menghasilkan output, terlebih dahulu melalui
beberapa proses. Dalam prosesnya, pihak manajemen harus mampu
mengendalikan biaya operasional untuk menghasilkan keuntungan tertentu
sehingga input yang dimiliki mampu meningkatkan profitabilitas perusahaan.

BOPO yang semakin tinggi pada KSPPS menandakan semakin kurang
efisien dalam mengendalikan biaya operasionalnya. Efisiensi biaya yang

semakin berkurang membuat keuntungan (profit) yang diperoleh akan
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semakin menurun. Efisiensi operasi yang diproksikan melalui BOPO akan
mempengaruhi kinerja KSPPS. Semakin kecil BOPO seakin efisien biaya
operasional yang dikeluarkan KSPPS sehingga memperkecil kemungkinan
suatu KSPPS dalam kondisi bermasalah.

BOPO berpengaruh secara signifikan dan negatif terhadap ROA
dikemukakan oleh Ariyani (2015) dalam penelitiannya. Semakin tinggi BOPO
maka semakin rendah ROA. Kondisi ini disebabkan karena setiap peningkatan
beban operasional tidak diimbangi dengan pendapatan operasional yang lebih
besar. Hasil ini juga didukung oleh Mawardi (2005), Sukarno dan Syaichu

(2006). Al Parisi (2017).

. Pengaruh struktur modal terhadap return on assets (ROA)

Manajemen suatu perusahaan dihadapkan pada dua pilihan yaitu
bagaimana menggunakan dana yang dimiliki sebaik-baiknya dan bagaimana
mendapatkan tambahan dana untuk memenuhi kebutuhan dan peluang
(opportunity) yang dihadapi perusahaan berkaitan dengan sumber dana.
Laporan keuangan yang dikeluarkan perusahaan dibuat untuk melengkapi
informasi tentang suatu usaha yang sedang berkembang dan atau masalah
yang dihadapi terkait dengan dana. Dari laporan keuangan ini dapat diketahui
bagaimana manajemen selama satu periode menggunakan dana perusahaan,

darimana saja sumber dana diperoleh.
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Struktur modal merupakan bagian dari struktur keuangan yang
tercermin pada sisi kanan neraca. Struktur modal menggambarkan sumber
pembiayaan permanen perusahaan yang terdiri dari hutang jangka panjang
dan modal pemilik/anggota. Modal tersebut akan dialokasikan untuk investasi
pada aktiva perusahaan. Struktur modal akan berdampak positif terhadap
profitabilitas jika penggunaan hutang jangka panjang dapat mencapai target
penjualan dan laba perusahaan yang meningkat, sehingga akan meningkatkan
profitabilitas. Sebaliknya jika penggunaan hutang jangka panjang tidak dapat
mencapai target yang ditetapkan, laba perusahaan akan menurun dan
selanjutnya menurunkan profitabilitas.

Sesuai dengan hipotesis Pecking Order, struktur modal (financial
leverage) berhubungan negatif dengan profitabilitas. Hal ini dikarenakan
perusahaan yang mempunyai tingkat keuntungan tinggi akan cenderung
menggunakan laba ditahan yang ia miliki daripada hutang. Hutang jangka
panjang yang diambil mempunyai biaya bunga yang dapat mengurangi
keuntungan perusahaan. Sehingga struktur modal (hutang jangka
panjang/modal) mempunyai hubungan negatif dengan profitabilitas.

Ali (2015) melakukan pengujian pengaruh struktur modalterhadap
profitabilitas. Hasil penelitiannya menunjukkan struktur modal mempengaruhi
profitabilitas secara signifikan. Tingginya rasio struktur modal menunjukkan

perusahaan memiliki masalah dalam jangka panjang salah satunya adalah
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kemungkinan terjadinya kebangrutan. Semakin besar hutang semakin
besarpula risiko yang ditanggung. Hal ini didukung oleh penelitian Violita

dan Sulasmiyati (2017), Fersi dan Boujelbene (2016).

Berdasarkan uraian di atas, maka kerangka berpikir dapat digambarkan sebagai

berikut

Profitabilitas
(ROA)

Struktur
Modal

Gambar 2 Kerangka Berpikir

2.4. Hipotesis Penelitian

Hipotesis mempunyai peran penting dalam suatu penelitian. Hipotesis
merupakan jawaban sementara (praduga) atas rumusan masalah penelitian. Pada
penelitian ini, penulis merumuskan hipotesis awal yang didasarkan pada rumusan

masalah dan kerangka berpikir, yaitu:
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CAR (Capital Adequacy Ratio) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap
ROA (Return on Asset).

NPF (Non Performing Financing) berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap ROA (Return on Asset)

FDR (Financing to Deposit Ratio) berpengaruh positif dan signifikan
terhadap ROA (Return on Asset)

BOPO (Biaya Operasional — Pendapatan Operasional) berpengaruh negatif
dan signifikan terhadap ROA (Return on Asset)

Struktur modal berpengaruh negatif dan signifikan terhadap ROA (Return on

Asset).



BAB V

PENUTUP

5.1. Simpulan
Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan, maka kesimpulan yang dapat
diambil adalah:

1. CAR (capital adequacy ratio) tidak berpengaruh secara signifikan terhadap
ROA (return on asset) pada KSPPS (Koperasi Simpan Pinjam dan
Pembiayaan Syariah) di Kota Salatiga karena kecukupan modal yang dimiliki
KSPPS tidak mampu menghasilkan laba yang seharusnya dicapai.

2. NPF (non performing finance) tidak berpengaruh secara signifikan terhadap
ROA (return on asset) pada KSPPS (Koperasi Simpan Pinjam dan
Pembiayaan Syariah) di Kota Salatiga karena proporsi kredit macet yang ada
di KSPPS jumlahnya kecil sehingga tidak begitu berpengaruh terhadap
profitabilitas.

3. FDR (financing to deposit ratio) tidak berpengaruh secara signifikan terhadap
ROA (return on asset) pada KSPPS (Koperasi Simpan Pinjam dan
Pembiayaan Syariah) di Kota Salatiga sebab pertumbuhan KSPPS di Kota
Salatiga belum stabil sehingga penyaluran pembiayaan belum maksimal dan
pembiayaan yang disalurkan tidak mampu menghasilkan laba pada tingkat

yang diinginkan.
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5.2.

adalah:
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4. BOPO (beban operasional-pendapatan operasional) berpengaruh secara

signifikan terhadap ROA (return on asset) pada KSPPS (Koperasi Simpan
Pinjam dan Pembiayaan Syariah) di Kota Salatiga karena efisiensi operasi
yang dilakukan oleh KSPPS dapat dilaksanakan sehingga menambah laba

yang diperoleh dan mempengaruhi profitabilitas.

. Struktur modal tidak berpengaruh secara signifikan terhadap ROA (return on

asset) pada KSPPS (Koperasi Simpan Pinjam dan Pembiayaan Syariah) di
Kota Salatiga sebab hutang jangka panjang yang merupakan komponen
struktur modal dapat dimanfaatkan secara efektif sehingga menambah

keuntungan untuk KSPPS dan anggota.

Saran

Adapun saran yang diajukan berdasarkan penelitian yang telah dilakukan

1. Bagi KSPPS

e KSPPS harus lebih berhati-hati terhadap debitur yang menghasilkan
profitabilitas yang baik. Hal tersebut dikarenakan debitur dengan
profitabilitas yang baik akan mengurangi pinjaman khususnya pinjaman
jangka pendek. Oleh sebab itu langkah yang dapat diambil KSPPS adalah
menawarkan pembiayaan jangka panjang bagi debitur dengan tipe tersebut.

e Bagi pihak manajemen KSPPS yang menggunakan pendanaan dari luar,

sebaiknya memperhatikan kondisi ekonomi dan kondisi keuangaan KSPPS
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saat menggunakan hutang jangka panjang karena penggunaannya
menimbulkan beban. Selain itu sebaiknya KSPPS tidak mempertahankan
struktur modal saat ini karena dengan peningkatan atau penurunan hutang
jangka panjang tidak berpengaruh signifikan terhadap ROA.
2. Bagi Penelitian Selanjutnya

e Mengingat keterbatasan yang dimiliki penelitian ini dalam hal periode
pengamatan, konsep penelitian maupun dari segi penulisan, maka bagi
penelitian yang akan datang diharapkan:

e Dapat menambah kuantitas sampel atau periode penelitian yang lebih
panjang dan objek penelitian yang lebih banyak untuk melihat profitabilitas
KSPPS melalui rasio keuangan dan memungkinkan adanya penambahann
variabel lain yang spesifik ada di lembaga keuangan syariah.

e Disarankan ada klasifikasi KSPPS menurut jumlah aset yang dimiliki

3. Bagi nasabah
Bagi nasabah baik yang bersifat perorangan maupun lembaga penting untuk
menjalin hubungan baik dengan kalangan kreditur khususnya dari lembaga
perantara seperti KSPPS.Hubungan baik ini salah satunya dengan
menyediakan data-data keuangan usaha yang dijalankan dengan baik dan
tepat waktu khususnya aktivitas keuangan. Hubungan yang baik dengan
KSPPS akan membuat berkurangnya informasi asimetris sehingga berdampak

pada berkurangnya biaya pinjaman.
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