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BAB II

TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Pengertian dan Konsep Modal Kerja
Setiap perusahaan yang melakukan kegiatannya selalu membutuhkan dana. Kebutuhan dana tersebut digunakan untuk membiayai kebutuhan investasi maupun untuk memenuhi kebutuhan operasional sehari-hari. Dana yang diperlukan oleh perusahaan untuk memenuhi kebutuhan operasional sehari-hari, seperti pembelian bahan baku, pembayaran upah buruh dan pembayaran lainnya disebut modal kerja.


Modal kerja merupakan salah satu unsur aktiva yang sangat penting dalam perusahaan. Karena tanpa adanya modal kerja perusahaan tidak dapat memenuhi kebutuhan dana untuk menjalankan aktivitasnya. Masa perputaran suatu modal kerja yaitu sejak kas ditanamkan pada elemen-elemen modal kerja sampai menjadi kas lagi, adalah kurang dari satu tahun atau berjangka pendek. Masa perputaran modal kerja ini menunjukan tingkat efisiensi penggunaan modal kerja tersebut. Semakin cepat masa perputaran modal kerja maka semakin efisien penggunaan modal kerja tersebut dan mengakibatkan investasi pada modal kerja semakin kecil. Oleh karena itu pihak perusahaan dituntut mengelola modal kerja dengan baik sehingga dapat meningkatkan efisiensi dari modal kerja itu sendiri. Selain itu juga perusahaan harus memperhatikan sumber dana untuk memenuhi modal kerja tersebut. 

Modal kerja menurut Agnes  Sawir dalam bukunya “ Analisis Kinerja Keuangan Dan Perencanaan Keuangan Perusahaan” menyatakan bahwa:

“Modal kerja adalah keseluruhan aktiva lancar yang dimiliki perusahaan, atau dapat pula dimaksudkan sebagai dana yang harus tersedia untuk membiayai kegiatan operasi perusahaan sehari-hari.”.
(2003:129)

Sedangkan menurut J. Fred Weston dan Eugene F. Brigham dalam bukunya “Dasar-Dasar- Manajemen Keuangan”(terjemahan Jaka Wasana & Korbrandoko) bahwa:

“Modal kerja adalah investasi perusahaan didalam aktiva jangka pendek seperti kas, sekuritas (surat-surat berharga), piutang dagang, dan persediaan”.                                                                        (2000:157)

Definisi yang dikemukakan oleh Burton A. Kolb dalam buku “Principle Of Financial Management” juga tidak jauh berbeda dari definisi diatas, yaitu:

“Working capital is the investment of the firm in short-term or current assets, which includes cash, marketable securities, account receivable, short-term notes receivable, inventories, and in some firms, expense prepayments”.                                                  (2000:152)

Ketiga definisi diatas, menunjukkan bahwa modal kerja adalah jumlah keseluruhan aktiva lancar yang dimiliki oleh perusahaan. Pengelolaan modal kerja adalah suatu hal yang penting untuk dianalisis, bagaimana perusahaan berperilaku terhadap pemenuhan kerja tersebut. Modal kerja adalah dana yang digunakan untuk kegiatan operasional perusahaan sehari-hari.


Adapun konsep modal kerja menurut Bambang Riyanto dalam bukunya “Dasar-Dasar Pembelanjaan” Perusahaan adalah sebagai berikut:

1. Konsep Kuantitatif

Dalam konsep kuantitatif ini modal kerja adalah sejumlah dana yang tertanam dalam aktiva lancar yang berupa kas, piutang–piutang, persediaan. Dana yang tertanam dalam aktiva lancar akan mengalami perputaran dalam waktu yang pendek. Dengan demikian modal kerja menurut konsep ini adalah keseluruhan dari jumlah aktiva lancar. Modal kerja dalam pengertian ini adalah modal kerja bruto ( gross working capital )

2. Konsep Kualitatif

Konsep ini mendasarkan pada sebagian dari aktiva Lancar yang baner baner dapat digunakan untuk membiayai oprasional perusahaan tanpangeganggu likuiditasnya yaitu yang merupakan kelebihan aktiva lancar diatas utang lancarnya. 

3. Konsep Fungsional

Konsep ini mendasarkan pada fungsi dari dana dalam menghasilkan pendapatan (income). Setiap dana yang digunakan dalam perusahaan adalah dimaksudkan untuk menghasilkan pendapatan.
(2001:57

Dari definisi yang telah dikemukakan di atas dapatlah diambil kesimpulan bahwa pengertian modal kerja adalah sejumlah dana yang tertanam atau didefinisikan dalam bentuk aktiva lancar (harta jangka pendek) seperti kas, surat-surat berharga, piutang  dan persediaan barang yang selalu berputar dengan maksud untuk menghasilkan pendapatan.  

2.1.1 Manajemen Modal Kerja
Modal kerja mengacu pada semua aspek penatalaksanaan aktiva lancar dan utang lancar. Manajemen modal kerja adalah kegiatan yang mencakup semua fungsi manajemen atas aktiva lancar dan kewajiban jangka pendek perusahaan. 

Adapun sasaran yang ingin dicapai dari manajemen modal kerja adalah:

1. Memaksimalkan nilai perusahaan dengan mengelola aktiva lancar sehingga tingkat pengembalian investasi marjinal adalah sama atau lebih besar dari biaya modal yang digunakan untuk membiayai aktiva-aktiva tersebut.

2. Meminimalkan dalam jangka panjang biaya modal yang digunakan untuk membiayai aktiva lancar.

3. Pengawasan terhadap arus dana dalam aktiva lancar dan ketersediaan dana dari sumber utang, sehingga perusahaan selalu dapat memenuhi kewajiban keuangannya ketika jatuh tempo.

Dari ketiga sasaran diatas, sasaran ketiga mengindikasikan bahwa perusahaan harus mempertahankan likuiditas yang cukup. Modal kerja yang harus tersedia dalam perusahaan harus cukup jumlahnya dalam arti harus mampu membiayai pengeluaran – pengeluaran atau operasi perusahaan sehari – hari. Modal kerja yang cukup akan memberikan keuntungan bagi perusahaan antara lain:
1. Melindungi perusahan terhadap krisis modal kerja karena turunnya nilai dari aktiva lancar.

2. Memungkinkan untuk dapat membayar kewajiban-kewajiban tepat pada waktunya.

3. Menjamin dimilikinya kredit standing perusahaan semakin besar dan memungkinkan bagi perusahaan untuk dapat menghadapi bahaya-bahaya atau kesulitan keuangan yang mungkin terjadi.

4. Memungkinkan untuk memiliki persediaan dalam jumlah yang cukup untuk melayani para konsumen.

5. Memungkinkan perusahaan untuk memberikan syarat kredit yang lebih menguntungkan kepada para langganannya.

6. Memungkinkan bagi perusahaan untuk dapat beroperasi dengan lebih efisien, karena tidak ada kesulitan untuk memperoleh barang atau jasa yang dibutuhkan.

Untuk menentukan jumlah modal kerja yang dianggap cukup bagi suatu perusahaan bukan merupakan hal yang mudah, karena modal kerja yang dibutuhkan oleh suatu perusahaan dipengaruhi oleh beberapa faktor. Faktor-faktor yang mempengaruhi akan kebutuhan suatu modal kerja yang dibutuhkan oleh perusahaan sebagai berikut:

1. Sifat atau type dari perusahaan itu sendiri.

2. Waktu yang dibutuhkan untuk memproduksi atau memperoleh barang yang akan dijual serta harga persatuan dari barang tersebut.

3. Syarat pembelian bahan atau barang dagangan.

4. Syarat penjualan .

2.1.2 Jenis - Jenis Modal Kerja

Mengenai jenis-jenis modal kerja, Bambang Riyanto dalam bukunya “Dasar-Dasar Pembelanjaan Perusahaan di kutip dari W.B. Taylor dalam bukunya financial Politices of Business Enterprise, menggolongkan jenis-jenis modal kerja dalam:

1.  Modal Kerja Permanen (Permanent Working Capital)

Modal kerja yang dimaksud dalam jenis ini adalah modal kerja yang selalu harus ada dalam perusahaan untuk dapat menjalankan kegiatan operasionalnya, sehingga dapat memenuhi akan kebutuhan konsumen. Dengan kata lain modal kerja yang secara terus- menerus diperlukan untuk kelancaran usaha.

Permanent Working Capital ini dapat dibedakan dalam dua macam, yaitu:

a). Modal Kerja Primer (Primary Working Capital) yaitu jumlah modal kerja minimum yang harus ada pada perusahaan untuk dapat menjamin agar perusahaan tetap bisa beroperasi terus.

b). Modal Kerja Normal (Normal Working Capital) yaitu modal kerja yang harus ada agar perusahaan dapat beroperasi dengan tingkat produksi normal. Produksi normal merupakan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan produk sebesar kapasitas normal dari perusahaan itu sendiri. Dengan kata lain pengertian “normal” di sini adalah dalam artian yang dinamis.

2. Modal Kerja Variabel (Variable Working Capital)  yaitu modal kerja yang jumlahnya berubah-ubah sesuai dengan perubahan keadaan yang mempengaruhi perusahaan, dan modal kerja ini dibedakan dalam:

a).  Modal Kerja Musiman (Seasonal Working Capital) yaitu modal kerja yang jumlahnya berubah-ubah disebabkan karena fluktuasi musim.

b).  Modal Kerja Siklis (Cylical Working Capital) yaitu modal kerja yang jumlahnya berubah-ubah disebabkan karena fluktuasi konjungtur.

c). Modal Kerja Darurat (Emergency Working Capital) yaitu modal kerja yang besarnya berubah-ubah karena adanya keadaan darurat yang tidak diketahui sebelumnya (misalnya adanya bencana alam, pemogokan para buruh, dan lain sebagainya)
(2001:60)

Bagi manajer keuangan sangat penting untuk menganalisis seberapa besar kebutuhan aktiva lancar yang sifatnya permanen dan berfluktuasi. Yang bersifat permanen sebesar modal kerja minimum yang selalu harus ada selama satu tahun, untuk kemudian memilih sumber dana untuk membiayai investasi itu, baik aktiva lancar maupun aktiva tetap. Terdapat tiga alternatif untuk pemenuhan kebutuhan dana dalam kaitannya dengan aktiva lancar yaitu sebagai berikut:

a) Matching Approach
Pendekatan ini akan membiayai investasi aktiva tetap dan aktiva lancar permanen dengan sumber dana jangka panjang, baik itu hutang jangka panjang maupun modal sendiri. Hal ini dimaksudkan untuk menghindari resiko perusahaan apabila sumber dana yang digunakan adalah sumber dana jangka pendek, maka pada saat jatuh tempo perusahaan tidak dapat membayarnya kembali.

b) Concervative Approach
Pendekatan ini akan membiayai aktiva tetap dan aktiva lancar permanen serta sebagian aktiva lancar yang berfluktuasi dengan hutang jangka panjang atau modal sendiri. Struktur hutang jangka pendek dengan demikian akan lebih kecil dibandingkan dengan Matching Approach. Keputusan ini dimaksudkan untuk lebih memperkecil resiko meskipun akan memperkecil keuntungan yang diharapkan tersedia untuk pemegang saham, karena biaya hutang jangka panjang pada umumnya lebih besar dari pada biaya hutang jangka pendek. Hal ini disebabkan karena resiko dalam hutang jangka panjang yang relatif lebih besar dari pada hutang jangka pendek yang relatif lebih kecil.

c) Aggresive Approach
Adalah pendekatan dalam pemenuhan kebutuhan dana dengan menggunakan struktur hutang jangka pendek yang lebih besar, jika dibandingkan dengan pendekatan yang lain. Perusahaan yang menganut pendekatan ini akan memenuhi aktiva tetap dan sebagian aktiva lancar permanen dengan hutang jangka panjang dan sebagian aktiva lancar permanen dan semua aktiva lancar variabel dengan hutang jangka pendek. Oleh karena itu perusahaan yang menggunakan pendekatan ini menanggung pengembalian hutang jangka pendek yang lebih besar, sehingga resiko fluktuasi bunga hutang jangka pendek juga semakin besar.

2.1.3 Sumber Modal Kerja 

Kebutuhan modal kerja yang permanen seharusnya dibiayai oleh pemilik perusahaan atau para pemegang saham. Semakin besar jumlah modal kerja yang dibiayai atau yang berasal dari investasi pemilik perusahaan akan semakin baik bagi perusahaan tersebut, karena akan memperbesar kemampuan perusahaan untuk memperoleh kredit dan memperbesar jaminan bagi kreditor jangka pendek.

Pada umumnya sumber modal kerja suatu perusahaan dapat berasal dari:

1.   Hasil Operasi Perusahaan

Hasil operasi perusahaan adalah jumlah net income yang nampak dalam laporan perhitungan rugi laba ditambah dengan depresiasi dan amortisasi, jumlah ini menunjukan jumlah modal kerja yang berasal dari hasil operasi perusahaan. Jadi jumlah modal kerja yang berasal dari hasil operasi perusahaan dapat dihitung dengan menganalisa laporan perhitungan rugi laba perusahaan tersebut.

2. Keuntungan dari penjualan surat-surat berharga (investaris jangka pendek)

Dengan adanya penjualan surat berharga ini menyebabkan terjadinya perubahan dalam unsur modal kerja yaitu dari bentuk surat berharga berubah menjadi uang kas. Keuntungan yang diperoleh dari penjualan surat berharga ini merupakan suatu sumber untuk bertambahnya modal kerja, sebaliknya apabila dalam penjualan tersebut terjadi kerugian maka akan menyebabkan berkurangnya modal kerja.

3.   Penjualan aktiva tidak lancar.

Perubahan dari aktiva ini akan menjadi kas atau piutang yang menyebabkan bertambahnya modal kerja sebesar dari hasil penjualan tersebut.

4.   Penjualan saham atau obligasi.

Untuk menambah modal kerja yang dibutuhkan,  perusahaan dapat pula mengadakan emisi saham baru atau meminta kepada para pemilik perusahaan untuk menambahkan modalnya. Disamping itu perusahaan juga bisa mengeluarkan obligasi atau bentuk hutang jangka panjang lainnya guna memenuhi kebutuhan modal kerjanya.

 Disamping keempat sumber tersebut diatas masih ada lagi sumber lain yang dapat diperoleh oleh perusahaan untuk dapat menambah aktiva lancarnya (walaupun dengan bertambahnya aktiva lancarnya tersebut tidak mengakibatkan bertambahnya modal kerja).

Dari uraian tentang sumber-sumber modal kerja tersebut dapat disimpulkan bahwa modal kerja akan bertambah apabila:

1. Adanya kenaikan sektor modal baik yang berasal dari laba maupun adanya pengeluaran modal saham atau tambahan investasi dari pemilik perusahaan.

2. Adanya pengurangan atau penurunan aktiva tetap yang diimbangi dengan bertambahnya aktiva lancar karena adanya penjualan aktiva tetap maupun melalui proses depresiasi.

3. Adanya penambahan hutang jangka panjang baik dalam bentuk   obligasi, hipotek atau hutang jangka panjang lainnya yang diimbangi dengan bertambahnya aktiva lancar.

Dengan kata lain dapat dikatakan bahwa modal kerja akan bertambah jika aktiva lancar (non current account) dan dapat digambarkan dengan skema sebagai be
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Sumber: S. Munawir, Analisis Laporan Keuangan: 2001:124
2.1.4 Komponen-Komponen Modal Kerja
Komponen-komponen modal kerja adalah semua aktiva lancar yang dalam jangka waktu pendek (satu tahun) dapat berubah kembali menjadi uang kas. Komponen modal kerja terdiri dari aktiva lancar dan hutang lancar yaitu:

1. Kas

      Kas dapat diartikan sebagai nilai uang kontan yang ada dalam perusahaan beserta pos-pos lain yang dalam jangka waktu dekat dapat diuangkan sebagai alat pembayaran kebutuhan finansil, yang mempunyai sifat paling tinggi likuiditasnya.

· Membelanjai seluruh kegiatan operasi perusahaan sehari-hari.

· Mengadakan investasi baru dalam aktiva tetap.

· Membayar dividen, pajak, bunga dan pembayaran lain-lain.

Jumlah besarnya saldo kas yang akan terjadi didalam perusahaan akan sangat tergantung pada tiga motif didalam memiliki uang kas yaitu:

· Motif Transaksi (The Transaction Motive)
Suatu perusahaan membutuhkan uang kas untuk membayar transaksi harian. Semakin meningkatnya luas usaha akan meningkatkan pula transaksi finansial, dan akan menuntut kenaikan uang kas yang dibutuhkan. Transaksi tersebut dapat berupa pembayaran utang dagang, pembelian bahan, pembayaran upah atau gaji, asuransi, listrik, pajak, deviden dan lain-lain.
· Motif Berjaga-jaga (The Precautionary Motive)
Dalam motif ini tujuan perusahaan memegang uang kas adalah untuk berjaga-jaga terhadap adanya ketidak pastian dan keadaan darurat. Karena keadaan yang tidak pasti, maka perusahaan harus berjaga-jaga untuk menjamin likuiditas perusahaan, apabila penerimaan kas tidak seperti yang direncanakan sebelumnya.

· Motif Spekulatif (The Speculative Motive)
Dalam motif ini memegang uang kas dimaksudkan untuk memperoleh keuntungan dari kenaikan harga baik harga barang atau kenaikan harga uang. Dengan kata lain untuk memperoleh keuntungan yang sebesar-besarnya dalam waktu singkat.

2. Surat berharga

       Sebagai komponen modal kerja, surat-surat berharga ini penting bagi manajer keuangan, sebab penanaman modal dalam surat-surat berharga merupakan salah satu cara pemecahan masalah dalam hal kelebihan uang kas.

Kriteria yang harus diperhatikan oleh perusahaan dalam memilih surat berharga adalah:

· Default risk adalah risiko dikarenakan peminjam tidak dapat membayar bunga dan pokok pinjaman.

· Liquidity risk adalah risiko yang disebabkan bahwa surat berharga atau assets tidak dapat dijual dengan harga yang wajar.

· Interest rate risk adalah rissiko yang disebabkan oleg fluktuasi tingkat bunga sehingga return yang diperoleh berubah.

· Return risk adalah tingkat keuntungan yang diharapkan dari adanya surat berharga.
3. Piutang

Piutang adalah merupakan kekayaan atau aktiva perusahaan yang timbul sebagai akibat adanya politik penjualan kredit. Politik penjualan kredit ini merupakan politik yang biasa dilakukan dalam dunia bisnis untuk merangsang minat para pelanggan. Politik ini akan menimbulkan resiko bagi perusahaan akan tidak dapat ditagihnya sebagaian atau mungkin seluruh piutang tersebut. Piutang ini dapat menimbulkan keuntungan-keuntungan sebagai berikut:

· Kenaikan hasil penjualan

· Kenaikan laba sebagai akibat dari kenaikan dalam penjualan.

· Memenangkan persaingan.

Adapun besar kecilnya piutang dipengaruhi oleh beberapa faktor:

· Volume penjualan

Makin besar jumlah penjualan kredit dari keseluruhan penjualan akan memperbesar jumlah piutang dan sebaliknya

· Syarat pembayaran bagi penjualan kredit.

Semakin panjang batas waktu pembayaran kredit berarti semakin besar jumlah piutang dan sebaliknya.

· Ketentuan tentang batas volume penjualan kredit

Apabila batas maksimal volume penjualan kredit ditetapkan dalam jumlah yang relatif besar maka besarnya piutang juga semakin besar.

· Kebiasaan membayar para pelanggan kredit

Apabila kebiasaan membayar dari pelanggan dari penjualan kredit mundur dari waktu yang dipersyaratkan maka besarnya jumlah piutang relatif besar.

· Kegiatan penagihan piutang dari pihak perusahaan.

Apabila kegiatan penagihan piutang dari perusahaan bersifat aktif dan pelanggan melunasinya maka besarnya jumlah piutang relatif kecil, tetapi apabila kegiatan penagihan piutang bersifat pasif maka besarnya jumlah piutang relatif besar.

4. Persediaan

Persediaan (inventory) merupakan bagian utama dari modal kerja yang pada setiap saat mengalami perubahan. Masalah investasi dalam inventori merupakan masalah pembelanjaan aktif seperti halnya investasi dalam aktiva-aktiva lainnya. Masalah penentuan besarnya investasi atau alokasi modal dalam inventory mempunyai efek yang langsung terhadap keuntungan perusahaan. Untuk perusahaan jasa biasanya tidak ada persediaan, yaitu persediaan barang dagangan.
5. Hutang lancar dan lain lain.

Mengingat betapa pentingnya modal kerja bagi suatu perusahaan, maka perlu diadakan suatu pengelolaan terhadap modal kerja, sehingga akan dapat memperlancar operasi perusahaan. R Agus Sartono mengemukakan bahwa modal kerja diperlukan untuk membiayai kegiatan operasional perusahaan. Setiap komponen atau elemen perlu dikelola secara efisien agar dapat mempertahankan likuiditas badan usaha pada tingkat yang aman. Setiap unsur dari short term financing ini harus digunakan secara efisien.
2.1.5 Kebijakan Modal Kerja 

Kebijakan modal kerja merupakan strategi yang diterapkan oleh perusahaan dalam rangka memenuhi kebutuhan modal kerja dengan berbagai alternatif sumber dana, seperti diketahui bahwa sumber dana untuk memenuhi modal kerja bisa dipilih dari sumber dana berjangka panjang atau sumber dana berjangka pendek. Masing-masing alternatif mempunyai konsekuensi dan keuntungan. Modal kerja pada dasarnya adalah dana yang masa perputarannya berjangka pendek, tetapi karena ada dana (modal kerja) yang selalu harus ada dalam perusahaan (modal kerja permanen), dimana dana tersebut harus ada dalam jangka panjang, maka perlu kebijakan untuk mencari sumber pembelanjaan sehingga diperoleh biaya dana yang paling murah.

Kebijakan modal kerja yang bisa diambil oleh pihak perusahaan adalah:

1.   Kebijakan Konservatif

Dalam kebijakan ini modal kerja permanen dan sebagian modal kerja variabel dipenuhi oleh dengan sumber dana jangka panjang, sedangkan sebagian modal kerja variabel lainnya dipenuhi dengan sumber dana jangka pendek. Kebijakan ini sering disebut dengan kebijakan konservatif (hati-hati), sebab sumber dana jangka panjang mempunyai jatuh tempo yang relatif lama, sehingga perusahaan memiliki keleluasaan dalam pelunasan kembali dimana perusahaan mempunyai tingkat keamanan atau margin of safety yang besar.

2.   Kebijakan Moderat

Pada kebijakan ini perusahaan membiayai setiap aktiva dengan dana yang jangka waktunya kurang lebih sama dengan jangka waktu perputaran aktiva tersebut. Dimana aktiva yang bersifat permanen, yakni aktiva tetap dan modal kerja permanen akan didanai dengan sumber dana jangka panjang, dan aktivanya bersifat variabel atau modal kerja variabel akan didanai dengan sumber dana jangka pendek. Kebijakan ini didasarkan pada prinsip matching principle yang menyatakan bahwa jangka waktu sumber dana sebaiknya disesuaikan dengan lamanya dana tersebut yang dibutuhkan perusahaan. Oleh karena itu kesulitan yang dihadapi adalah memperkirakan jangka waktu skedul arus kas bersih dan pembayaran hutang. Dalam kebijakan akan muncul trade-off antara profitabilitas dan resiko.

3.   Kebijakan Agresif

Dalam kebijakan ini perusahaan, dimana kebutuhan dana jangka panjang akan dipenuhi dengan sumber dana jangka pendek. Pada pendekatan ini perusahaan berani menanggung risiko yang cukup besar, sedangkan trade-off yang diharapkan adalah memperoleh profitabilitas yang lebih besar.

2.1.6 Penentuan Kebutuhan Modal Kerja

Permasalahan yang cukup penting yang sering diharapi oleh pihak perusahaan adalah dalam menentukan seberapa besar modal kerja suatu perusahaan. Hal ini dapat dikatakan penting, karena apabila modal kerja perusahaan terlalu besar berarti ada sebagian dana yang menganggur dan ini akan menurunkan tingkat profitabilitas perusahaan. Dengan juga apabila modal kerja yang ada terlalu kecil akan ada risiko proses produksi perusahaan ada kemungkinan besar akan terganggu. Oleh karena itu perlu ditentukan berapa besar kebutuhan modal kerja suatu perusahaan.

Untuk menentukan berapa besarnya modal kerja yang dibutuhkan, bisa digunakan beberapa metode penentuan besarnya modal kerja yaitu:

1. Metode Keterkaitan Dana

Untuk besarnya modal kerja dengn metode ini, maka perlu diketahui dua faktor yang mempengaruhi, yaitu:

a. Periode terikat modal kerja.

Dalam periode ini jangka waktu yang diperlukan mulai kas ditanamkan  ke dalam elemen-elemen modal kerja sampai menjadi kas lagi. Semakin lama periode terkaitnya modal kerja akan semakin memperbesar jumlah kebutuhan modal kerja, demikian sebaliknya.

Periode terikatnya modal kerja pada perusahaan perdagangan bisa digambarkan sebagai berikut:


Sedangkan pada perusahaan industeri, periode terikatnya modal kerja dimulai dari kas dibelikan bahan baku yang kemudian diproses ke dalam proses produksi sehingga menjadi barang jadi, barang jadi piutang akan menjadi piutang dagang dan bila piutang telah dibayar akan menjadi kas lagi.


b. Proyeksi kebutuhan rata-rata per hari 

Dalam periode ini pengeluaran kas perhari merupakan pengeluaran kas rata-rata setiap harinya untuk membeli bahan baku, bahan penolong, bahan pembayar upah, pembayaran biaya pemasaran  dan pembayaran pembayaran tunai lainnya.


2.   Metode Perputaran Modal Kerja.

Dalam metode ini besarnya modal kerja ditentukan dengan cara menghitung perputaran elemen-elemen pembentuk modal kerja seperti perputaran kas, perputaran piutang dan perputaran persediaan.

Modal kerja selalu dalam keadaan operasi atau berputar dalam perusahaan selama perusahaan yang bersangkutan dalam keadan baik. Periode perputaran modal kerja (working capital turnover period) dimulai dimana saat kas di investasikan dalam komponern-komponen modal kerja sampai saat dimana kembali lagi menjadi kas. Makin pendek periode tersebut berarti makin cepat perputarannya atau makin tinggi tingkat perputaranya (turnover rate nya ) 

Penjualan dengan kredit:

        Kas                 Barang                    Piutang                      Kas

                             Pembeli            Penjual                  Penerima Uang  

Penjualan dengan tunai:

                       Kas                 Barang                Kas2
               Pembeli            Penjual / Penerima Uang  

Sumber : Bambang Riyanto, Dasar-dasar Pembelanjaan Perusahaan; 2001; 62-63

2.1.7 Pembiayaan Modal Kerja

Didalam pengelolaan modal kerja keputusan yang terlibat menyangkut keputusan-keputusan investasi dalam aktiva lancar dan hutang lancar. Sehubungan dengan itu pembiayaan aktiva lancar merupakan salah satu keputusan penting dalam manajemen modal kerja. Kebutuhan akan modal kerja sebaiknya ditentukan dengan penggunaan modal yang semurah-murahnya. Kalau bisa dengan modal sendiri, tetapi agar perputaran aktivitas perusahaan dapat ditingkatkan sering kali perusahaan harus mencari dana dari luar guna menutupi kebutuhan modal kerjanya. Untuk setiap jumlah aktiva lancar tertentu, perusahaan harus menentukan bagaimana pembiayaannya, juga menyangkut penentuan penggunaan jumlah hutang lancar atau hutang jangka panjang. Pemilihan alternatif pembiayaan ini harus memperhatikan pula jangka waktu atau maturitas dari aktiva lancar.


Telah diuraikan diatas bahwa berdasarkan maturitasnya, aktiva lancar mempunyai komponen permanen dan komponen variabel. Dengan kata lain perusahaan dapat menggunakan hutang jangka pendek atau hutang jangka panjang untuk membiayai aktiva lancarnya.


Salah satu cara yang dapat dilakukan perusahaan adalah membiayai aktiva lancar variabel dengan hutang jangka pendek. Jika perusahaan membiayai aktiva lancar variabel dengan hutang jangka panjang, maka perusahaan akan kelebihan hutang pada saat pembiayaan variabel sudah tidak dibutuhkan lagi.


Akibat dari kelebihan hutang ini, perusahaan akan membayar bunga untuk pembiayaan yang tidak diperlukan atau alternatifnya membayar kembali hutang tersebut dengan biaya yang relatif besar.


Sedangkan untuk aktiva lancar permanen, perusahaan dapat membiayai dengan hutang jangka panjang. Jika dibiayai dengan hutang jangka pendek, maka perusahaan harus memperpanjang hutang berkali-kali dengan biaya yang besar. Dengan demikian pembiayaan aktiva lancar permanen jika dibayar dengan hutang jangka pendek akan kurang menguntungkan.


Demikian pula jika kebutuhan pembiayaan permanen dibiayai dengan hutang jangka pendek, biasanya juga akan besar. Pada saat hutang jangka pendek diperbaharui dan tingkat bunga meningkat, perusahaan harus memperbaharui dengan biaya bunga yang lebih tinggi.


Dengan demikian dapat dikatakan bahwa dalam mempertimbangkan pembiayaan untuk modal kerja, apakah dengan menggunakan pinjaman jangka panjang atau jangka pendek, harus dipertimbangkan dua faktor, yaitu fleksibilitas dan biayanya.


Jika kebutuhan dana adalah musiman, perusahaan tidak akan mempergunakan pinjaman jangka panjang, walaupun pinjaman tersebut dapat dikembalikan, terutama jika dibutuhkan dana dalam waktu dekat akan lebih bijaksana jika perusahaan memilih pinjaman jangka pendek untuk modal kerja fleksibel.

Aspek biaya modal dalam hal ini terutama bunga, akan mempengaruhi keputusan pemilihan penggunaan modal pinjaman yang akan digunakan untuk mendanai modal kerja. Terutama untuk perusahaan-perusahaan yang mempunyai kebutuhan modal usaha yang berubah-ubah, datang secara teratur, berangsur bertambah besar atau kecil, hal ini dikenal apa yang disebut dengan “optimum modal”.


Optimum modal merupakan jumlah kebutuhan modal sementara, yang apabila menggunakan hutang jangka pendek akan lebih mahal dari pada bila menggunakan hutang jangka panjang, dimana pada waktu tidak digunakan hutang jangka panjang, dimana pada waktu tidak digunakan hutang jangka panjang tadi dipinjamkan lagi kepada yang lain.

Secara umum dapat dikatakan bahwa sumber-sumber pembiayaan modal kerja terdiri dari:

1.   Permanent Financing
Sumber yang bersifat permanen, sumber ini digunakan untuk keperluan mempertahankan sirkulasi modal sehingga tidak terjadi suatu kemacetan. Untuk itu sumber yang paling utama adalah dengan modal sendiri, atau jika terdapat kekurangan dapat ditambah dengan pinjaman jangka panjang. Dengan kata lain permanent financing digunakan untuk memodali permanent working capital.

2.   Current Financing
Sumber yang bersifat current (lancar) untuk memodali modal kerja variabel yang sumbernya dapat dibagi menjadi:

A. Internal Sources

Modal kerja yang bersumber dari modal kerja sendiri, yang dihasilkan atau dibentuk dari dalam perusahaan.

Sumber-sumber tersebut terdiri dari:

· Laba ditahan 

Besarnya laba yang dimaksudkan dalam cadangan atau ditahan, selain tergantung kepada besarnya laba yang diperoleh selama periode tertentu, juga tergantung kepada devidend policy dan plowing back policy yang dijalankan oleh perusahaan yang bersangkutan.

Meskipun laba yang diperoleh selama periode tertentu besar, akan tetapi karena perusahaan mengambil kebijaksanaan bahwa sebagian besar dari laba tersebut dibagikan sebagai devidend. Maka bagian laba yang dijadikan cadangan adalah kecil, yang berarti bahwa sumber intern yang berasal dari cadangan adalah kecil jumlahnya.

· Depresiasi

Besarnya akumulasi depresiasi setiap tahunnya adalah tergantung pada metode depresiasi yang digunakan oleh perusahaan yang bersangkutan.

Sementara sebelum akumulasi depresiasi tersebut digunakan untuk mengganti aktiva tetap yang akan diganti, dapat digunakan untuk membelanjai perusahaan. Meskipun waktunya terbatas sampai pada saat penggantian tersebut. Selama waktu itu akumulasi depresiasi merupakan sumber penawaran modal di dalam perusahaan itu sendiri. Semakin besar jumlah akumulasi, maka semakin besar pula sumber intern dari dana yang dihasilkan di dalam perusahaan yang bersangkutan.

B. External Sources

Sumber yang berasal dari luar perusahaan seperti dana yang berasal dari para kreditur dan pemilik, peserta atau pengambil bagian di dalam perusahaan.

Modal yang berasal dari para kreditur adalah merupakan hutang bagi perusaan dan modal yang berasal dari para kreditur tersebut adalah apa yang disebut dengan”modal asing”, misalnya kredit bank, pinjaman dari pihak lainnya atau kredit dagangan.

Sedangkan dana yang berasal dari pemilik, peserta atau pengambil bagian bagian di dalam perusahaan adalah merupakan dana yang ditanamkan dalam perusahaan dan dana ini dalam perusahaan tersebut akan menjadi “modal sendiri”. Dengan demikian maka pada dasarnya dana yang berasal dari sumber external adalah terdiri dari “modal asing dan modal sendiri”.

2.1.8 Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Kebutuhan Modal Kerja

Faktor-faktor yang mempengaruhi kebutuhan modal kerja adalah:

1. Volume  penjualan

Merupakan faktor-faktor yang terpenting, karena perusahaan memerlukan modal kerja untuk menjalankan aktivitasnya yang mana puncak dari aktivitas itu adalah aktivitas penjualan. Dengan demikian pada tingkat penjualan tinggi diperlukan modal kerja relatif tinggi dan begitu juga sebaliknya.

2. Faktor-faktor musiman

Dengan adanya pergantian musim, akan dapat mempengaruhi besar-kecilnya tingkat penjualan. Demikian pula dengan perekonomian.

3. Perubahan dalam teknologi

Perkembangan teknologi dapat mempengaruhi proses produksi menjadi labih cepat dan lebih ekonomis, dengan demikian akan dapat mengurangi besarnya kebutuhan modal kerja. Tetapi dengan perkembangan teknologi maka perusahaan perlu mengimbangi dengan membeli alat-alat investasi baru sehingga diperlukan modal kerja yang relatif besar.

4. Kebijakan perusahaan

· Politik penjualan kredit dimana panjang pendeknya piutang akan mempengaruhi besar kecilnya modal kerja dalam suatu periode.

· Politik penentuan persediaan, dimana jika persediaan ditentukan tinggi maka modal kerja akan tinggi, demikian pula sebaliknya.

5. Besarnya perusahaan

Besarnya perusahaan baik dalam ukuran aktiva maupun dalam ukuran penjualannya akan mempengaruhi tingkat kebutuhan akan modal kerja.

6. Kegiatan perusahaan

Pada umumnya jenis kegiatan perusahaan akan mempengaruhi besarnya modal kerja. Untuk perusahaan dagang, jumlah aktiva lancar akan lebih besar dibandingkan aktiva lancar yang dimiliki oleh perusahaan manufakturing.

7. Tersedianya kredit

Perusahaan yang memperoleh kredit yang tersedia setiap saat dari bank akan dapat bekerja dengan tingkat modal kerja yang lebih rendah dibandingkan dengan yang tidak memiliki fasilitas kredit itu.

8. Perilaku Menghadapi Keuntungan

Karena setiap dana memerlukan biaya modal kerja yang besar, maka akan dapat mengurangi laba perusahaan. Beberapa perusahaan lebih menyukai modal kerja yang besar dan untuk itu bersedia memikul sedikit kerugian. Perusahaan lainnya memilih bekerja dengan modal kerja minimum untuk memperoleh laba yang sebesar-besarnya.

9. Perilaku Menghadapi Resiko

Makin besar modal kerja, terutama uang kas dan alat-alat lancar, lebih kecil resiko tidak likuidnya perusahaan.

2.2 Pengertian dan Konsep Rentabilitas

2.2.1 Pengertian Rentabilitas

Salah satu ukuran utama keberhasilan perusahaan di dalam mengelola usahanya adalah tingkat rentabilitasnya. Rentabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dengan semua modal yang bekerja di dalamnya. Semua modal yang bekerja di dalam perusahaan adalah modal sendiri dan modal asing.

Rentabilitas suatu perusahaan menunjukan perbandingan  antara laba dengan aktiva atau modal yang menghasilkan laba tersebut, dan umumnya diformulasikan sebagai berikut:

Rentabilitas =      x 100%

Dimana L adalah merupakan jumlah laba yang di peroleh selama periode tertentu, sedangkan M adalah modal aktiva yang digunakan untuk menghasil kan laba tersebut.


Untuk menilai rentabilitas suatu perusahaan adalah bermacam-macam dan tergantung pada laba dan aktiva atau modal mana yang akan di perbandingkan antara satu dengan yang lainnya. Apakah yang akan di perbandingkan itu laba yang berasal dari oprasional atau laba neto sesudah pajak dengan aktiva operasi, atau juga laba neto sesudah pajak diperbandingkan dengan keseluruhan aktiva   “tangible” atau yang akan diperbandingkan itu laba neto sesudah pajak dengan jumlah modal sendiri.

2.2.2 Pengertian Rentabilitas ekonomi


Rentabilitas ekonomi adalah perbandingan laba usaha dengan modal sendiri dan modal asing yang dipergunakan untuk menghasilkan laba tersebut dan dinyatakan dalam persentase. Dengan demikian formulasinya adalah sebagai berikut:

Rentabilitas Ekonomi  


Modal yang diperhitungkan untuk menghitung rentabilitas ekonomi hanya modal yang bekerja di dalam perusahaan  (operating capital atau asset). Dengan demikian maka modal yang ditanamkan dalam perusahaan lain atau modal yang ditanamkan dalam efek (kecuali perusahan-perusahan kredit) tidak di perhitungkan dalam dalam menghitung rentabilitas ekonomi.


Demikian pula laba yang di perhitungkan untuk menghitung rentabilitas ekonomi hanyalah laba yang berasal dari operasi perusahaan, yaitu yang disebut laba uaha (Net Operating Income). Untuk menghitung rentabilitas ekonomi, untuk laba diperhitungkan semua laba yang dihasilkan oleh modal yang dipergunakan.

Bagi perusahaan pada umumnya masalah rentabilitas adalah lebih  penting dari pada masalah laba itu sendiri, karena laba yang besar saja belum tentu merupakan ukuran bahwa perusahaan tersebut telah dapat bekerja dengan efisien. Perusahaan efisien baru dapat diketahui dengan membandingkan laba yang diperoleh tersebut dengan kekayaan atau modal yang menghasilkan laba tersebut.

Dengan demikian yang harus diperhatikan oleh setiap perusahaan adalah tidak hanya bagaimana usaha untuk memperoleh laba yang tinggi, tetapi yang lebih penting adalah usaha untuk mempertinggi rentabilitasnya. Maka agar tingkat rentabilitas dapat dipertinggi, kita harus mengetahui faktor-faktor rentabilitas ekonomi atau earning power. Tinggi rendahnya earning power ditentukan oleh dua faktor, yaitu:

1. Profit margin, yaitu perbandingan antara “net operating income” dengan “net sales”, perbandingan mana dinyatakan dalam persentase.


2. Turnover of operating assets (tingkat perputaran aktiva usaha), yaitu kecepatan berputarnya operating assets dalam suatu periode tertentu.

Hasil akhir dari percampuran kedua efisiensi profit margin dan operating assets turnover menentukan tingkat rendahnya earning power. Oleh sebab itu makin tinggi tingkat profit margin atau” operating assets tunover”, masing-masing atau keduanya akan mengakibatkan naiknya earning power.

Hubungan antara “ profit margin” dan Operating Assets Turnover” dapat di lihat pada rumus sebagai berikut:

Profit Margin  X  Operating Assets Turnover    =  Earning Power


2.2.2.1 Usaha Untuk Memperbesar Profit Margin

Besar kecilnya profit margin setiap transaksi penjualan, ditentukan oleh 2 faktor, yaitu net sales dan laba usaha. Ada dua alternatif dalam usaha untuk memperbesar profit margin yaitu:

1. Dengan menambah biaya usaha (operating expenses) sampai pada tingkat tertentu diusahakan tercapainya tambahan sales yang sebesar-besarnya, atau dengan kata lain tambahan sales harus lebih besar dari pada tambahan operating expenses.

2. Dengan mengurangi pendapatan dari sales sampai pada tingkat tertentu diusahakan adanya pengurangan operating expenses yang sebesar-besarnya, atau dengan kata lain mengurangi biaya relatif lebih besar dibandingkan dengan berkurangnya pendapatan dari sales.

2.2.2.2 Usaha Untuk Mempertinggi Turnover of Operating Assets

Tinggi rendahnya “operating assets turnover” selama periode tertentu ditentukan oleh 2 faktor yaitu” net sales dan operating assets”. Maka untuk mempertinggi “operating assets turnover” dengan dua cara, yaitu:

1. Dengan menambah modal usaha (operating assets) sampai pada tingkat tertentu diusahakan tercapainya tambahan sales yang sebesar-besarnya.

2. Dengan mengurangi sales sampai pada tingkat tertentu diusahakan penurunan atau pengurangan operating assets sebesar-besarnya.

2.3 Analisis Kinerja Keuangan
Analisis laporan keuangan perusahaan pada dasarnya merupakan perhitungan ratio – ratio untuk menilai keadaan keuangan perusahaan dimasa lalu, saat ini dan kemungkinannya dimasa depan.

Ada beberapa cara yang dapat digunakan didalam menganalisa keadaan keuangan perusahaan, tetapi analisa dengan menggunakan ratio merupakan hal yang sangat umum dilakukan dimana hasilnya akan memberikan pengukuran relatif dari operasi perusahaan.

Data pokok sebagai input dalam analisa ratio ini adalah laporan rugi laba dan neraca perusahaan. Dengan kedua laporan ini akan dapat ditentukan sejumlah ratio dan selanjutnya ratio tersebut dapat digunakan untuk menilai beberapa aspek tertentu dari operasi perusahaan.

Ada tiga kelompok yang paling berkepentingan dengan ratio – ratio finansial yaitu: pemegang saham dan calon pemegang saham, kreditur serta manajemen perusahaan.

Para pemegang saham dan calon pemegang saham menaruh perhatian utama pada tingkat keuangan, baik yang sekarang maupun kemungkinan tingkat keuntungan pada masa yang akan datang. Hal ini sangat penting bagi para pemegang dan calon pemegang saham karena tingkat keuntungan ini akan mempengaruhi harga saham-saham yang mereka miliki. Disamping tingkat keuntungan, para pemegang dan calon pemegang saham juga berkepentingan dengan tingkat likuiditas, aktivitas serta leverage faktor lain dalam penilaian kelanjutan hidup perusahaan serta proyeksi terhadap distribusi income pada masa-masa yang akan datang.

Para kreditur pada umumnya merasa berkepentingan terhadap kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban – kewajiban finansial baik jangka pendek maupun jangka panjang. Kreditur yang pada saat ini sudah memberikan pinjaman kepada perusahaan ingin mendapatkan suatu jaminan bahwa perusahaan tempat mereka menanamkan modalnya akan mampu membayar bunga dan pinjaman pokok tepat pada waktunya sedangkan calon kreditur lebih menekankan pada struktur finansial dan stuktur modal perusahaan.

Bagi perusahaan sendiri, analisis terhadap keadaan keuangannya akan membantu dalam hal perencanaan perusahaan. Rencana keuangan berwujud macam – macam, tetapi setiap rencana yang baik haruslah dihubungkan dengan kekuatan dan kelemahan perusahaan saat ini. Kekuatan–kekuatan tersebut haruslah dipahami jikalau ingin digunakan sebaik–baiknya. Sebaliknya kelemahan–kelemahan harus pula diakui apabila tindakan koreksi akan dilakukan. 

Menurut Ikatan Akuntansi Indonesia dalam bukunya “Standar Akuntansi Keuangan” tujuan laporan keuangan adalah sebagai berikut:
a.  Menyediakan informasi yang menyangkut posisi keuangan , kinerja serta perubahan posisi keuangan suatu perusahaan yang bermanfaat bagi sejumlah besar pemakai dalam pengambilan keputusan ekonomi.

b. Laporan keuangan disusun untuk memenuhi kebutuhan bersama oleh sebagian besar pemakaiannya, yang secara umum menggambarkan pengaruh keuangan dari kejadian masa lalu.

c. Laporan keuangan juga menunjukkan apa yang dilakukan manajemen atau pertanggungjawaban manajemen atas sumber daya yang dipercayakan kepadanya.
(PSAK; 4)

Neraca merupakan laporan yang m;emberikan informasi mengenai jumlah harta, utang dan modal peruahaan pada saat tertentu. Angka-angka yang ada dalam neraca memberikan informasi yang sangat banyak mengenai keputusan yang telah diambil oleh perusahaan. Informasi tersebut dapat bersifat operasional atau strategis, baik kebijakan modal kerja, investasi, maupun kebijakan struktur permodalan yang telah diambil oleh perusahaan.

2.3 1 Analisis Rasio Keuangan 

Untuk menilai kondisi keuangan dan prestasi perusahaan, analisis keuangan memerlukan beberapa tolak ukur. Tolak ukur yang sering dipakai adalah rasio atau indeks, yang menghubungkan dua data keuangan yang satu dengan yang lainnya. Analisis dan inteprestasi dari macam-macam rasio dapat memberikan pandangan yang lebih baik tentang kondisi keuanganan prestasi perusahaan bagi para analis yang ahli dan berpengalaman dibandingkan analisis yang hanya didasarkan atas data keuangan sendiri-sendiri yang tidak berbentuk rasio.

Rasio analisis keuangan meliputi dua jenis perbandingan. Pertama analisis dapat memperbandingkan rasio sekarang dengan yang lalu dan yang akan datang untuk perusahaan yang sama (perbandingan internal). Jika rasio keuangan disajikan dalam bentuk suatu daftar untuk periode beberapa tahun, analis dapat mempelajari komposisi perubahan-perubahan dan menetapkan suatu perbaikan atau sebaliknya didalam kondisi keuangan dan prestasi perusahaan selama jangka waktu tersebut.

2.3.2 Manfaat Analisis Rasio Keuangan
Rasio menggambarkan suatu hubungan atau pertimbangan (matematichal relationship) antara suatu pos tertentu dengan pos yang lain menurut Sofyan Syafri Harahap dalam bukunya “Analisa Kritis Atas Laporan Keuangan” bahwa pengertian rasio keuangan adalah sebagai berikut: 

“Rasio keuangan adalah angka yang diperoleh dari hasil perbandingan dari satu pos laporan keuangan dengan pos lainnya yang mempunyai hubungan yang relevan dan signifikan (berarti)”.
(2001:297)

Sedangkan menurut Bambang Riyanto dalam bukunya “Dasar – dasar Pembelanjaan Perusahaan” menyatakan bahwa:

“Rasio keuangan yaitu alat yang dinyatakan dalam aritmatical term yang dapat digunakan untuk menjelaskan hubungan antara dua macam data keuangan”.                                                         (2001:329)

Berdasarkan uraian diatas dapat disimpulkan bahwa rasio keuangan sangat penting dalam melakukan analisa terhadap kondisi kauangan perusahaan. Rasio ini dapat menjelaskan atau memberikan gambaran tentang baik atau buruknya keadaan posisi keuangan suatu perusahaan, terutamabila rasio tersebut dibandingkan dengan rasio perbandingan yang digunakan sebagai standar keuangan.

Analisis rasio yang digunakan untuk mengukur tingkat likuiditas, solvabilitas, aktivitas dan rentabilitas suatu perusahaan. Untuk dapat mengukur hal-hal tersebut diperlukan alat pembanding atau rasio dalam industri secara keseluruhan yang sejenis, yang digunakan sebagai standar rasio (rasio rata-rata). Standar rasio ini tidak dapat digunakan sebagai ukuran yang pasti karena standar rasio merupakan hasil rata-rata dari beberapa perusahaan yang sejenis yang mempunyai kondisi keuangan yang berdeda-beda.

Adapun manfaat analisis rasio keuangan menurut Sofyan Syafri Harahap dalan bukunya” Analisa Kritis Atas Laporan Keuangan” adalah sebagai berikut:

1. Rasio merupakan angka-angka atau ikhtisar statistik yang lebih mudah dibaca dan ditafsirkan

2. Sanagt bermanfaat untuk bahan pengambilan keputusan dan dan model prediksi. 

3. Lebih mudah memperbandingkan perusahaan dengan perusahaan lain atau melihat trend perusahaan serta melakukan prediksi dimasa yang akan datang.

(2001:298)

Dari uraian diatas dapat disimpulkan bahwa analisis rasio keuangan sangat bermanfaat bagi perusahaan terutama dalam pengambilan keputusan dan memprediksi dimasa yang akan datang.

2.3.3 Jenis-jenis Rasio Keuangan

Pada dasarnya jenis rasio keuangan dapat dibuat menurut kebutuhan analisis. Menurut Bambang Riyanto dalam bukunya “Dasar-dasar Pembelanjaan Perusahaan” bahwa rasio keuangan dapat digolongkan menjadi dua golongan yaitu sebagai berikut:

1. Penggolongan berdasarkan sumber data

2. Penggolongan berdasarkan tujuan   

(2001:350)

Adapun penjelasan dari uraian diatas adalah sebagai berikut:

1. Penggolongan berdasarkan sumber data adalah sebagai berikut:

· Balance Sheet Ratios, yang termasuk golongan ini adalah semua rasio yang datanya diambil dari neraca.

· Income statement Ratios, yang termasuk golongan ini adalah semua rasio yang datanya berasal dari laporan laba rugi.

· Instatement Ratios (Mixes Rations), yang termasuk golongan ini adalah semua rasio yang datanya berasal dari dua laporan atau lebih misalnya laporan neraca dan laporan laba rugi.

2.  Penggolongan berdasarkan tujuan

     Penggolongan rasio berdasarkan sumber data pada dasarnya kurang bermanfaat bagi analis rasio, sebab yang penting bagi analis ratio bukan dari mana data itu berasal tetapi apa arti dan manfaat dari rasio-rasio tersebut atau kesimpulan apa yang diperoleh dari rasio-rasio yang bersangkutan. Sebagian besar untuk mengetahui tingkat likuiditas, solvabilitas, rentabilitas dan profitabilitas suatu perusahaan. Oleh karena itu berdasarkan tujuan analis ini rasio dapat digolongkan menjadi empat golongan yaitu:

· Liquidity Ratios yaitu rasio-rasio yang digunakan untuk menganalis dan menginterprestasikan posisis keuangan perusahaan dalam jangka pendek.

· Activity Ratios yaitu rasio–rasio yang digunakan untuk mengukur tingkat efisiensi penggunaan sumber daya perusahaan dalam operasinya.

· Leverage Ratio yaitu rasio-rasio yang menyatakan pembiayaan atas asset yang dimiliki perusahaan dalam menjalankan operasinya.

· Rentability Ratio yaitu rasio-rasio yang bertujuan untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba selama periode tertentu dan untuk mengukur tingkat efektifitas manajemen dalam menjalankan operasional perusahaannya.

2.3.4 Keterbatasan Analisis Rasio Keuangan

Rasio disusun dari data akuntansi dan data tersebut dipengaruhi oleh cara penafsiran yang berbeda dan bahkan dapat merupakan hasil manipulasi, sebagai contoh dua perusahaan mungkin menggunakan metode penyusutan yang berbeda tergantung dari prosedur yang dianut, laba yang diperoleh dapat lebih tinggi atau lebih rendah.

Adapun keterbatasan yang terdapat dalam analisis rasio adalah:

· Analisis rasio tidak dapat digunakan untuk diperbandingkan antar perusahaan apabila periode buku perusahaan berbeda.

· Analisis rasio tidak dapat digunakan untuk diperbandingkan antar perusahaan apabila metode akuntansi yang diterapkannya berbeda-beda walaupun pada industri yang sejenis.

· Adanya fluktuasi antara uang yang akan mempengaruhi nilai-nilai total asset dan profit margin.
Uraian tersebut diatas memperlihatkan bahwa seorang analisis harus berhati-hati dalam menginterprestasikan dan menentukan apakah suatu baik atau buruk dalam membentuk penilaian menyeluruh dari suatu perusahaan berdasarkan serangkaian rasio-rasio keuangan.

2.4 Hubungan Modal Kerja dengan rentabilitas Perusahaan
Modal kerja yang dimaksud dalam hal ini adalah hubungan perputaran modal kerja dengan rentabilitas perusahaan, periode perputaran modal kerja dimulai pada saat dimana kas diinvestasikan dalam komponen-komponen modal kerja untuk digunakan dalam operasi perusahaan sehari-hari sampai pada saat dimana modal kerja kembali lagi masuk ke perusahaan dalam bentuk laba. Makin pendek periode tersebut berarti makin cepat perputarannya dan semakin tinggi tingkat laba yang akan dihasilkan oleh perusahaan. Lamanya periode perputaran modal kerja ini tergantung pada berapa lama periode perputaran dari masing-masing komponen modal kerja tersebut. Penentuan tingkat yang layak dari aktiva lancar yang dibiaya oleh hutang yang menyangkut keputusan-keputusan mendasar yang dalam hal ini menyangkut rentabilitas perusahaan.

Semakin besar aktiva yang dibutuhkan, maka semakin besar hutang untuk mendanai kebutuhan tersebut. Akibatnya semakin besar pula beban bunga yang akan ditanggung perusahaan, sebaliknya semakin kecil modal kerja yang dibutuhkan, maka semakin kecil hutang yang digunakan untuk mendanai modal kerja tersebut, akibatnya semakin kecil beban bunga yang harus dibiayai oleh perusahaan.

Berdasarkan keadaan tersebut diatas maka manajemen perusahaan dalam hal ini harus dapat memperkirakan kebutuhan modal kerjanya. Hal ini dimaksudkan agar jangan sampai terjadi keadaan dimana modal kerja yang tersedia lebih besar dari pada yang dibutuhkan, sehingga terjadi keadaan modal kerja banyak menganggur (Idle) atau sebalikanya dimana modal kerja yang tersedia lebih kecil dari pada modal kerja yang dibutuhkan sehingga akan mengakibatkan terganggunya operasi perusahaan. Salah satu alat yang paling umum digunakan untuk menghitung kebutuhan modal kerja yaitu dengan memperhatikan perputaran modal kerja masing-masing komponen aktiva lancar. Perputaran masing-masing kemampuan aktiva lancar ini dihitung dengan membandingkan angka rata-ratanya dengan penjualan.

Perputaran komponen-komponen aktiva lancar menurut Bambang Riyanto dalam bukunya “Dasar-dasar Pembelanjaan Perusahaan” dapat dirumuskan sebagai berikut:



Dengan ini perusahaan dapat meramalkan beberapa kebutuhan modal kerja yang akan diperlukan untuk tahun berikutnya dengan menaksirkan penjualannya ditahun yang akan datang.
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