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BAB II

TINJAUAN PUSTAKA
2.1. Hutang 
2.1.1.
Pengertian Hutang
Menurut para ahli mengungkapkan bahwa : 

“Hutang didefinisikan sebagai pengorbanan ekonomis yang mungkin timbul dimasa mendatang dari kewajiban organisasi sekarang untuk mentransfer asset atau meberikan jasa kepihak lain di masa mendatang, sebagai akibat transaksi atau kejadian di masa lalu” 
(Mamduh. M. Hanafi, 2004 :29)
“Hutang adalah semua kewajiban keuangan perusahaan kepada pihak lain yang belum terpenuhi, dimana hutang ini merupakan sumber dana atau modal perusahaan yang berasal dari kreditor”

   (S. Munawir, 2004:18)
Untuk perhitungannya penulis menggunakan salah satu rumus untuk mengukur sampai berapa jauh aktiva perusahaan dibiayai dengan hutang (Total Debt To Total Capital Asset). Rasio Total Debt To Total Capital Assets dihitung dengan membagi total hutang dengan jumlah aktiva atau berapa bagian dari aktiva yang digunakan untuk menjamin hutang.
	Total Debt To Total Capital Assets  =
	Total Hutang
	x
	100%

	
	Jumlah Aktiva
	
	


2.1.2
Penggolongan Hutang

Penggolongan hutang, ada yang hanya membaginya dalam dua golongan, yaitu hutang jangka pendek (kurang dari satu tahun) dan hutang jangka panjang (lebih dari satu tahun). Tetapi banyak asumsi yang membagi hutang dalam tiga golongan yaitu :
1. Hutang Jangka Pendek (Short–term debt)
Seperti di jelaskan oleh para ahli bahwa :
“Hutang jangka pendek adalah modal asing yang jangka waktunya paling lama satu tahun” .
(Bambang Riyanto, 2001 :227)
“Hutang lancar atau hutang jangka pendek adalah kewajiban keuangan perusahaan yang perlunasannya atau pembayaran akan dilakukan dalam jangka pendek (satu tahun sejak tanggal neraca) dengan menggunakan aktiva lancar yang dimiliki oleh perusahaan”
 (Munawir.S, 2004:18)
Sebagian besar hutang jangka pendek terdiri dari kredit perdagangan barang / jasa, yaitu kredit yang diperlukan untuk dapat menyelenggarakan usahanya. Adapun jenis-jenis hutang jangka pendek diantaranya adalah : 

1. Rekening Koran 
Kredit Rekening Koran adalah kredit yang diberikan oleh Bank kepada perusahaan dengan batas plafond tertentu dimana perusahaan mengambilnya tidak sekaligus melainkan sebagian demi sebagian sesuai dengan kebutuhannya, dan bunga yang dibayar hanya untuk jumlah yang telah diambil saja, meskipun sebenarnya perusahaan meminjamnya lebih dari jumlah tersebut. Bank dalam memberikan kredit rekening Koran dapat menyita perusahaan yang bersangkutan dengan berbagai syarat atau klausal (clausule),yaitu antara lain : 
a. Klausul Pembatalan 

Bank mempunyai hak untuk membatalkan pemberian kreditnya setiap waktu. Pada dasarnya hak tersebut baru digunakan apabila Bank sudah mengetahui dengan pasti bahwa kredit yang diberikan secara rekening Koran itu dengan sengaja oleh perusahaan yang bersangkutan digunakan untuk maksud-maksud yang tidak dapat dipertanggungjawabkan atau menyimpang dari tujuan penggunaan kredit tersebut.
b. Klausul Likuiditas Darurat 
Klausul atau syarat ini memungkinkan Bank mengubah kredit rekening Koran kedalam bentuk kredit wesel, dengan tujuan untuk mendapatkan alat-alat tunai dengan segera.
c. Klausul Pemeriksaan

Klausul ini memungkinkan Bank untuk memeriksa, meneliti dan mengawasi cara penggunaan kredit yang diberikan oleh Bank kepada suatu perusahaan agar supaya kredit tersebut dapat digunakan dengan cara yang sebaik-baiknya.
d. Klausul Penerimaan Dan Pembayaran Melalui Bank 
Klausul ini memungkinkan Bank mengikat keuangan perusahaan dengan syarat bahwa semua transaksi finansiil perusahaan harus dijalankan melalui Bank yang bersangkutan.
e. Klausul Jaminan
Klausul ini berhak untuk meminta jaminan yang lebih besar lagi misalnya dengan penyerahan efek, dan berdasrkan nilai dasi efek tersebut, Bank menentukan berapa persen kreidt akan diperbesar. 
2. Kredit Dari Penjual 
Kredit penjual merupakan kredit perniagaan (Trade-credit) dan kredit ini terjadi bila penjualan produk dilakukan dengan kredit. Pada umumnya perusahaan yang memberi kredit penjual adalah perusahaan industri, sedamgkan perusahaan yang menerima adalah perusahaan perdagangan.
3. Kredit Dari Pembeli 
Kredit pembeli adalah kredit yang diberikan oleh perusahaan sebagai pembeli kepada pemasok (supplier) dari bahan mentahnya atau barang-barang lainnya.
4. Kredit wesel

Kredit wesel ini terjadi apabila perusahaan mengeluarkan surat pengakuan hutang yang berisikan kesanggupan untuk membayaar sejumlah uang tertentu kepada pihak tertentu dan pada saat tertentu dan setelah ditandatangani surat tersebut dapat dijual atau diuangkan pada Bank.
2. Hutang Jangka Menengah (Intermediate-term debt)
Seorang ahli menyatakan bahwa :
“Hutang jangka menengah adalah hutang yang jangka waktu atau umumnya lebih dari satu tahun dan kurang dari sepuluh tahun”                     

                                                                          (Bambang Riyanto, 2001:232)
Kebutuhan membelanjai dengan usaha dengan jenis kredit ini di rasakan karena adanya kebutuhan yang tidak dapat di penuhi dengan kredit jangka pendek di satu pihak dan sukar untuk dipenuhi dengan kredit jangka panjang di lain pihak.Untuk kebutuhan modal yang tidak begitu besar jumlahnya juga tidak ekonomis untuk dipenuhi dengan dana yang berasal dari pasar modal. Lagi pula pengurusan pembelanjaannya adalah lebih mudah dengan mengadakan kontak langsung dengan pihak yang meminjam atau kreditur, dan cara ini adalah ciri khas daei pembelanjaan dengan intermediate-term debt.
Bentuk-bentuk utama dari hutang jangka menengah yang utama adalah :

1. Tearm Loan  

Tearm Loan adalah kredit usaha dengan umur lebih dari satu tahun dan kurang dari 10 tahun. Pada umumnya tearm loan di bayar kembali dengan angsuran tetap selama satu periode tertentu (amortization payment), misalkan pembayara angsuran dilakukan setiap bulan, setiap kuartal, atau setiap tahun.
2. Leasing.

Leasing adalah suatu alat atau cara untuk mendapatkan services dari suatu aktiva tetap yang pada dasarnya adalah sama seperti halnya apabila kita menjual obligasi untuk mendapatkan services dan hak milik atas aktiva tersebut dan perbedaannya pada leasing tidak disertai dengan hak milik. Lebih khususnya, lease adalah persetujuan atas dasar kontrak dimana pemilik dari aktiva (lessor) menginginkan pihak lain (lessee) untuk menggunakan jasa dari aktiva tersebut selama satu periode tertentu. Hak milik atas aktiva tersebut tetap pada lessor .
3. Hutang Jangka Panjang, (long term debt)
Hutang jangka panjang merupakan hutang yang jangka waktunya adalah panjang, umumnya lebih dari 10 tahun. Para ahli mengungkapkan bahwa :
“Hutang jangka panjang atau long-term debt adalah satu bentuk perjanjian antara peminjam dengan kreditur dimana kreditur bersedia memberikan pinjaman sejumlah tertentudan peminjam bersedia untuk membayar secara periodik yang mencakup bunha dan pokok pinjaman ”
(Agus Sartono, 2001:324)
“Hutang jangka panjang ini pada umumnya digunakan untuk membelanjai perluasan perusahaan (Ekspansi) atau modernisasi dari perusahaan dari perusahaan karena kebutuhan modal untuk keperluan tersebut meliputi jumlah yang besar”
(Bambang Riyanto, 2001:238)
“Hutang jangka panjang adalah kewajiban keuangan yang jangka waktu pembayarannya (jatuh temponya) masih jangka panjang (lebih dari satu tahun sejak tanggal neraca)”

. (Munawir.S, 2004:19)
Adapun jenis dan bentuk-bentuk utama dari hutang jangka panjang (Long-term debt) antara lain  :

1. Pinjaman Obligasi (Bond Payables).
Obligasi merupakan instrumen hutang jangka panjang yang digunakan oleh pemerintah atau perusahaan untuk mendapatkan dana jangka panjang. Seperti yang dikemukakan oleh para ahli bahwa :
“Pinjaman Obligasi adalah pinjaman uang untuk jangka waktu yang panjang, untuk mana si debitur mengeluarkan surat pengakuan hutang yang mempunyai nominal tertentu”
(Bambang Riyanto, 2001:238)
Adapun jenis jenis dari obligasi antara lain adalah :
a. Obligasi biasa (Bond)
Adalah obligasi yang bunganya tetap dibayar oleh debiturdalam waktu-waktu tertentu, dengan tidak memandang apakah debitur memperoleh keuntungan atau tidak.
b. Obligasi pendapatan (Income Bonds)
Adalah jenis obligasi dimana pembayaran bunga hanya dilakukan pada waktu-waktu debitur atau perusahaan yang mengeluarkan surat obligasi tersebut mendapatkan keuntungan.
c. Obligasi yang dapat di tukarkan (Convertible-bonds)
Adalah obligasi yang memberikan kesempatan kepada pemegang surat obligasi tersebut untuk pada suatu saat tertentu menukarkanya dengan saham dari perusahaan yang bersangkutan.
2. Pinjaman Hipotik (Mortgage)

Pinjaman hipotik merupakan pinjaman jangka panjang dimana pemberi uang (kreditur) diberi hak hipotik terhadap suatu batang tidak bergerak Para ahli menyebutkan bahwa:
      
“Hipotik merupakan bentuk hutang jangka panjang dengan agunan aktiva tidak bergerak (Tanah bangunan) dalam perjanjian kreditnya disebutkan secara jelas aktiva apa yang di pergunakan sebagai agunan”.
(Suad Husnan dan Enny Pudjiastuti, 2002:416)
2.2 Rentabilitas 
2.2.1
Pengertian Dan Konsep Rentabilitas
Salah satu ukuran utama keberhasilan perusahaan didalam mengelola usahanya adalah tingkat rentabilitasnya. Rentabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dengan semua modal yang bekerja di dalamnya. Semua modal yang bekerja dalam perusahaan adalah modal sendiri dan modal pinjaman. Menurut para ahli menyatakan bahwa :
“Rasio rentabilitas menggambarkan kemampuan perusahaan mendapatkan laba melalui semua kemampuan  dan sumber yang ada seperti kegiatan penjualan, kas, modal, jumlah karyawan, jumlah cabang, dan sebagainya.”

(Sofyan Syafri Harahap, 2001 : 66)
“Rentabilitas adalah kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam hubungannya dengan penjualan, total aktiva, maupun modal sendiri “

(Agus Sartono, 2001 : 125)

“Rentabilitas adalah kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan laba selama periode tertentu”
(Bambang Riyanto, 2001:35)
Rentabilitas suatu perusahaan menunjukan perbandingan antara laba dengan aktiva atau modal yang menghasilkan laba tersebut. Dan umumnya dirumuskan sebagai berikut :
L

Rentabilitas = 
     x 100 %
M

Yang mana L adalah merupakan jumlah laba yang diperoleh selama periode tertentu dan M adalah modal atau aktiva yang digunakan untuk menghasilkan laba tersebut. Cara untuk menilai rentabilitas suatu perusahaan adalah bermacam-macam dan tergantung pada laba dan aktiva atau modal mana yang akan diperbandingkan satu dengan yang lainnya. Apakah yang akan diperbandingkan itu laba yang beerasal dari operasi atau usaha, atau laba neto sesudah pajak dengan aktiva operasi, atau laba neto sesudah pajak diperbandingkan dengan keseluruhan aktiva “Tangible”, ataukah yang akan diperbandingkan itu laba neto sesudak pajak dengan jumlah modal sendiri.
Dalam hal mengenai konsep rentabilitas penulis hanya membahas mengenai dua penilaian rentabilitas perusahaan yaitu :
1. Rentabilitas Ekonomi

Rentabilitas ekonomi adalah perbandingan antara laba usaha dengan modal sendiri dan modal asing yang dipergunakan untuk menghasilkan laba tersebut dan dinyatakan dalam presentase. Maka dirumuskan sebagai berikut:
Laba Usaha
Rentabilitas Ekonomi = 
x100% 



       ModalSendiri + ModalAsing

Maka dari itu pengertian rentabilitas sering dipergunakan untuk mengukur efisiensi penggunaan modal didalam suatu perusahaan, maka rentabilitas ekonomi sering pula dimaksudkan sebagai kemampuan suatu perusahaan dengan seluruh modal yang bekerja didalamnya untuk menghasilkan laba.
Modal yang diperhitungkan untuk menghitung rentabilitas ekonomi hanyalah modal yang bekerja didalam perusahaan (Operating capital /asset). Dengan demikian maka modal yang ditanamkan dalam perusahaan lain atau modal yang ditanamkan dalam efek (kecuali perusahaan-perusahaan kredit) tidak diperhitungkan dalam menghitung rentabilitas ekonomi.
Demikian pula laba yang diperhitungkan untuk menghitumg rentabilitas ekonomi hanyalah laba yang berasal dari opersainya, yaitu yang disebut laba usaha (Net Operating Income). Dengan demikian maka yang diperoleh dari usaha-usaha diluar perusahaan atau dari efek (Misalnya Dividen, coupont dan lain-lain) tidak diperhitungkan dalam menghitung rentabilitas ekonomi. 
Pada umumnya masalah rentabilitas lebih penting dari pada masalah laba karena laba yang besar saja belumlah merupakan ukuran bahwa perusahaan itu telah dapat bekerja dengan efisien. Efisiensi baru dapat diketahui dengan membandingkan laba yang diperoleh itu dengan kekayaan atau modal yang menghasilkan laba tersebut, atau dengan kata lain ialah menghitung rentabilitasnya. 
Dengan demikian maka yang harus diperhatikan oleh perusahaan ialah tidak hanya bagaimana usaha utuk 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 / earning power. Tinggi rendahnya earning power ditentukan oleh dua faktor yaitu :
1. Profit margin, yaitu perbandingan antara “Net operating income” dengan “Net sales”, perbandingannya dinyatakan dalam persentase. 



                Net Operating Income

      Profit margin    =                                           x 100%


                         Net Sales
Dengan kata lain dapatlah dikatakan bahwa profit margin ialah selisih antara net sales dengan “Operating Expenses”.(Harga pokok penjuakan + biaya administrasi + biaya penjualan + biaya umum), selisih mana dinyatakan dalam persentase dari net sales.

Besar kecilnya profit margin pada setiap transaksi sales ditentukan oleh 2 faktor, yaitu net sales dan laba usaha. Besar kecilnya laba usaha atau net operating income tergantung kepada pendapatan dari sales dan besarnya biaya usaha (operating expense). Dengan jumlah operating expense tertentu profit margin dapat diperbesar dengan menekan atau memperkecil sales, atau dengan menekan atau memperkecil operating expanse. Dengan demikian maka ada 2 alternatif dalam usaha untuk memperbesar profit margin, yaitu :

· 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 daripada tambahan operating expenses. Perubahan besarnya sales dapat disebabkan karena perubahan harga jual per unit produk sudah tertentu. Dengan demikian dapatlah dikaitkan bahwa pengertian menaikkan tingkat sales di sini dapat berarti memperbesar pendapatan dari sales dengan jalan:

a) Memperbesar volume sales unit pada tingkat harga penjualan tertentu, atau

b) Menaikan harga penjualan per unit produk pada luas sales dalam unit tertentu.

· Dengan mengurangi pendapatan dari sales sampai pada tingkat tertentu diusahakan adanya pengurangan operating expenses yang sebesar-besarnya, atau dengan kata lain mengurangi biaya usaha relatif lebih besar dibandingkan dengan berkurangnya pendapatan dari sales. Meskipun jumlah sales selama periode tertentu berkurang, tetapi oleh karena disertai dengan berkurangnya operating expense yang lebih sebanding maka akibatnya ialah bahwa profit margin nya makin besar. 
2. Turnover of operating asset (Tingakat perputaran aktiva usaha), yaitu kecepatan berputarnya operating asset dalam suatu periode tertentu. Turnover tersebut dapat ditentukan dengan membagi net sales dengan operating asset.

                  Net Sales
      Turnover Of Operating Assest = 

                                                               Operating asset
Dengan demikian dapatlah dikatakan bahwa profit margin dimaksudkan untuk   mengetahui efisiensi perusahaan dengan melihat kepada besar kecilnya laba usaha dalam hubunganya dengan sales, sedangkan “Operating Asset Turnover” dimaksudkan untuk   mengetahui efisiensi perusahaan dengan melihat kepada kecepatan perputaran Operating asse dalam suatu periode tertentu. Maka dari itu pencampuran kedua efisiensi profit margin dan operting asset turnover menentukan tinggi rendanya earning power. Semakin tingginya tingkat profit margin atau “Operating asset turrnover” masing-masing atau kedua-duanya akan mengakibatkan naiknya earning power. Hubungan antara “Profit margin” dan “Operting asset turnover” dapatlah digambarkan sebagai berikut :

        Profit Margin
          x  Operating Assets Turnover  =    Earning power
Net Operating Income
    
Net Sales

     Net Operating Income



          x


                       = 
        Net Sales

    Net Operating Assets
     Net Operating Assets


Tinggi rendahnya “Operating Asset Turnover” selama periode tertentu ditentukan oleh 2 faktor, yaitu ”net sales “dan “operating asset”. Dengan jumlah operating asset tertentu, makin besarnya jumlah sales selama periode tertentu mengakibatkan makin tingginya “Turnover” nya.Demikian pula halnya, luas sales tertentu dengan makin kecilnya“Operating Asset” akan mengakibatkan makin tinggi “Turnover” nya. Maka untuk mempertinggi Operating asset turnover terdapat 2 cara yaitu :

a) Dengan menambah modal usaha (operating asset) sampai pada tingkat tertentu diusahakan tercapainya tambahan sales yang sebesar besarnya.
b) Dengan mengurangi sales sampai pada tingkat tertentu di usahakan penurunan atau pengurangan operating asset sebesar besarnya.
2.
Rentabilitas Modal Sendiri

Rentabilitas modal sendiri atau sering juga dinamakan rentabilitas usaha adalah perbandingan antara jumlah laba yang tersedia bagi pemilik modal sendiri disatu pihak dengan jumlah modal sendiri yang menghasilkan laba tersebut dilain pihak. Atau dengan kata lain dapatlah dikatakan bahwa rentabilitas modal sendiri adalah kemampuan suatu perusahaan dengan modal sendiri yang bekerja didalamnya untuk menghasilkan keuntungan. Dilain sisi adapun seorang ahli yang menyatakan bahwa :       
“Rentabilitas modal sendiri (Return On Equity) merupakan suatu pengukuran dari penghasilan (Income) yang tersedia bagi pemilik perusahaan (baik pemegang saham biasa maupun pemegang saham preferen) atas modal yang mereka investasikan di dalam perusahaan “
(Syamsudin, 2001:64)
Laba yang diperhitungkan untuk menghitung rentabilitas modal sendiri adalah laba usaha setelah dikurangi dengan bunga modal asing dan pajak perseroan atau income tax. (EAT = Earning After Tax). Sedangkan modal yang diperhitungkan hanyalah modal sendiri yang bekerja didalam perusahaan.
                                      Laba setelah pajak 

Rentabilitas modal sendiri =                                         × 100 %
                                         Modal sendiri
2.2.2. Hubungan Antara Rentabilitas Ekonomi Dengan Rentabilitas Modal Sendiri

Pengaruh dari perubahan rentabilitas ekonomi terhadap rentabilitas modal sendiri pada berbagai tingkat penggunaan modal asing, secara teoritis dapatlah dikatakan bahwa makin tingginya rentabilitas ekonomi (dengan tingkat bunga tetap), penggunaan modal asing yang lebih besar akan mengakibatkan kenaikan rentabilitas modal sendiri. Dengan kata lain dapat dikatakan bahwa dalam keadaan yang demikian suatu perusahaan yang menggunakan modal asing lebih besar akan memperoleh kenaikan rentabilitas modal sendiri yang lebih besar dari pada perusahaan lain yang mempunyai jumlah modal asing yang lebih kecil. 

Sebaliknya dalam situasi ekonomi yang memburuk dimana rentabilitas ekonomi perusahaan pada umumnya menurun, perusahaan yang mempunyai modal asing yang besar akan mengalami penurunan rentabilitas modal sendiri yang lebih besar dari pada perusahaan lain yang mempunyai jumlah modal asing yang lebih sedikit.Untuk lebih jelasnya dapat dilihat pada lampiran XVII.
2.3. Hubungan Antara Rasio Hutang Dengan Rentabilitas Modal Sendiri .                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                         
Rentabilitas modal sendiri yang besar selain dipengaruhi oleh rentabilitas ekonomi juga dipengaruhi oleh resio hutang. Pengaruh rentabilitas ekonomi terhadap rentabilitas modal sendiri selalu positif, artinya makin besar rentabilitas ekonomi selalu mengakibatkan makin besarnya rentabilitas modal sendiri, ceteris paribus, yaitu apabila factor-faktor lainnya tidak berubah misalnya tingkat bunga, tingkat pajak dan rasio hutang – modal sendiri. Lain halnya dengan pengaruh rasio hutang terhadap rentabilitas modal sendiri. Pengaruh rasio hutang terhadap rentabilitas modal sendiri dapat positif, dapat negatif, ataupun dapat tidak mempunyai pengaruh sama sekali.

Pengaruhnya positif artinya makin besar rasio ini mengakibatkan makin besarnya rentabilitas modal sendiri.hal ini akan terjadi apabila rentabilitas ekonomi lebih besar dari pada tingkat bunga. Supaya lebih jelas dapat dilihat pada lampiran XVIII.
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