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BAB II

TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Manajemen Keuangan
Perusahaan adalah suatu organisasi yang bertujuan untuk memperoleh laba. Selama perusahaan beroperasi maka selama itu pula perusahaan menghasilkan laba. Untuk itu perusahaan perlu mencari sumber dana untuk membiayai operasi tersebut. Dalam suatu organisasi seperti perusahaan, pengaturan kegitan keuangan sering disebut sebagai manajemen keuangan perusahaan (Corporate Finance). Pengertian manajemen keuangan menurut Agus Sartono  dalam bukunya “Manajemen Keuangan” (2001; 6) mengemukakan bahwa :

“Manajemen keuangan dapat diartikan sebagai manajemen dana baik yang berkaitan dengan pengalokasian dana dalam berbagai bentuk investasi secara efektif, maupun usaha pengumpulan dana untuk pembiayaan investasi atau pembelanjaan secara efisien.”
Sedangkan pengertian manajemen keuangan menurut Martono dan Agus Harjitno  dalam bukunya “Manajemen Keuangan” (2002; 4) mengemukakan bahwa :

“Manajemen keuangan atau dalam literatur lain disebut pembelanjaan adalah segala aktivitas perusahaan yang berhubungan dengan bagaimana memperoleh dana, menggunakan dana dan mengelola asset sesuai dengan tujuan perusahaan secara menyeluruh.”
Dari pengertian di atas dapat disimpulkan bahwa manajemen keuangan menyangkut kegiatan perencanaan, analisis dan pengendalian keuangan. Mereka yang melaksanakan kegiatan tersebut adalah manajer keuangan. Seorang manajer keuangan harus mampu mengambil keputusan – keputusan keuangan seperti keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan kebijakan dividen, yang dimaksudkan untuk meningkatkan nilai perusahaan. 
2.2 Modal


Semakin besar suatu perusahaan, maka semakin besar pula tuntutan modal yang diperlukan perusahaan. Dengan tersedianya modal yang cukup bagi suatu perusahaan, maka perusahann dapat menjalankan kegiatan operasionalnya dengan baik untuk mencapai laba yang optimal. Menurut Soemarso dalam bukunya “Akuntansi Suatu Pengantar” (2002; 230) pengertian modal adalah :

“Modal merupakan hak pemilik atas kekayaan perusahaan dan dalam perusahaan berbentuk perseroan terbatas, modal terdiri dari modal disetor dan laba ditahan.”
Sedangkan menurut Munawir dalam buku “Analisis Laporan Keuangan” (2002; 19) modal memiliki pengertian :
“Hak bagi yang dimiliki oleh pemilik perusahaan yang ditunjukkan dalam pos modal (modal saham), surplus, dan laba ditahan atau kelebihan nilai aktiva yang dimiliki oleh perusahaan terhadap seluruh hutang - hutangnya.”
Dari pengertian di atas dapat ditarik kesimpulan bahwa modal merupakan hak pemilik perusahaan atas modal yang disetorkan oleh para pemilik perusahaan, yang ditunjukkan dalam pos modal (modal saham), surplus dan laba di tahan atau nilai aktiva yang dimiliki perusahaan terhadap seluruh hutang-hutangnya.

Bambang Riyanto dalam bukunya “Dasar - Dasar Pembelanjaan Perusahaan” (2000; 19) modal terbagi dua, yaitu :


“1. Modal Menurut Bentuknya (Modal Aktif)


  2. Modal Menurut Sumber atau Asalnya (Modal Pasif).”


Adapun penjelasan dari kutipan di atas adalah sebagai berikut :

1. Modal menurut bentuknya (modal aktif) yaitu modal yang tertera disebelah debet dari neraca yang menggambarkan bentuk – bentuk dimana seluruh dana yang diperoleh perusahaan ditanamkan. 

a. Modal aktif didasarkan cara dan lamanya perputaran modal, yaitu aktiva lancar dan aktiva tetap.

b. Modal aktif berdasarkan fungsi bekerjanya aktiva dalam perusahaan, yaitu modal kerja (working capital) dan modal tetap.

2. Modal menurut sumber atau asalnya (modal pasif) adalah modal yang tertera disebelah kredit dari neraca yang menggambarkan bentuk - bentuk dimana dana diperoleh.

a. Modal pasif berdasarkan asalnya, yaitu modal sendiri dan modal asing (modal kreditur / hutang)

b. Modal pasif berdasarkan lamanya penggunaan yaitu syarat likuiditas, syarat solvabilitas dan syarat rentabilitas (profitabilitas).

Dalam penelitian ini yang akan di bahas adalah mengenai modal kerja (working capital) suatu perusahaan dimana modal kerja merupakan modal aktif berdasarkan fungsi bekerjanya keseluruhan aktiva yang dimiliki suatu perusahaan.
2.2.1 Modal Kerja

Keseluruhan aktiva lancar yang dimiliki perusahaan merupakan modal kerja atau dapat pula dimaksudkan sebagai dana yang harus tersedia untuk membiayai kegiatan operasi perusahaan sehari-hari, maupun untuk membiayai kegiatan investasi jangka panjang. Sebelum membahas lebih lanjut alangkah baiknya mengetahui pengertian dari modal kerja itu sendiri.
2.2.1.1 Pengertian Modal Kerja

 
Lebih dari separuh dari total aktiva perusahaan merupakan aktiva lancar. Sebagai bahan investasi yang besar dan mudah diuangkan, maka aktiva lancar memerlukan perhatian yang saksama, karena bagaimanapun aktiva lancar mempunyai pengarun yang sangat besar dalam menjalankan perusahaan. Keseluruhan aktiva lancar yang dimiliki perusahaan disebut sebagai modal kerja atau dapat dikatakan modal kerja adalah dana tersedia untuk membiayai kegiatan operasi perusahaan sehari-hari. Oleh karena itu modal kerja yang tersedia dalam perusahaan harus cukup jumlahnya dalam arti harus mampu membiayai pengeluaran–pengeluaran atau operasi perusahaan sehari-hari.


Apabila perusahaan kekurangan modal kerja untuk memperluas produksinya maka besar kemungkinan akan kehilangan pendapatan dan keuntungan. maka dari itu diperlukan manajemen modal kerja yang baik di dalam perusahaan, untuk menodorong pencapian kegiatan perusahaan yang sukses. Ada 3 konsep yang berkaian dengan pengertian modal kerja, seperti yang dikemukakan oleh Agnes Sawir dalam bukunya “Analisis Kinerja Keuangan dan Perencanaan Keuangan Perusahaan” (2005; 130) yaitu :

“1. Konsep Kuantitatif


  2. Konsep Kualitatif


  3. Konsep Fungsional.”


Adapun penjelasan dari konsep pengertian modal kerja tersebut adalah sebagai berikut :

1. Konsep Kuantitatif

Konsep ini berdasarkan pada kuantitas dari dana yang tertanam dalam unsur – unsur aktiva lancar di mana aktiva ini merupakan aktiva yang sekali berputar kembali dalam bentuk semula atau aktiva di mana dana yang tertanam di dalamnya akan dapat bebas lagi dalam waktu yang pendek. Modal kerja dalam pengertian ini sering disebut modal kerja bruto (gross working capital)    
2. Konsep Kualitatif 

Modal kerja ini hanya dikaitkan dengan besarnya jumlah aktiva lancar saja, maka konsep kualitatif ini pengertian modal kerja dikaitkan dengan besarnya jumlah utang lancar atau hutang yang harus segera dibayar. Modal kerja dalam pengertian ini sering disebut modal kerja bersih (net working capital) 

3. Konsep Fungsional

Konsep ini didasarkan pada fungsi dari dana dalam menghasilkan pendapatan. Setiap dana yang digunakan dalam suatu periode akuntansi tertentu yang seluruhnya langsung menghasilkan pendapatan bagi periode tersebut (current income) dan ada sebagian dana lain yang juga digunakan selama periode tersebut tetapi tidak seluruhnya digunakan untuk menghasilkan pendapatan bagi periode tersebut melainkan untuk periode – periode berikutnya (future income).

Pengertian lain dari modal kerja sebagaimana dikemukakan oleh Agus Santono  dalam bukunya “Manajemen Keuangan” (2001; 385) sebagai berikut :

“Modal kerja kuantitaif atau gross working capital merupakan     keseluruhan aktiva lancar sedangkan modal kerja kualitatif atau net working capital merupakan kelebihan aktiva lancar diatas hutang lancar.” 


Sedangkan pengertian modal kerja menurut Menurut Arthur J. Keown yang diterjemahkan oleh Chaerul D. Djakman  dalam bukunya “Dasar – dasar Manajemen Keuangan” (2001; 385) menyatakan bahwa yang dimaksudkan dengan modal kerja adalah : 

“Modal kerja merupakan investasi perusahaan dalam aktiva lancar yang diharapkan akan menjadi kas dalam waktu setahun atau kurang dan net working capital adalah perbedaan aktiva lancar perusahaan dengan hutang lancar perusahaan.”  
Sesuai dengan pengertian – pengertian diatas yang dikemukakan diatas maka dapat disimpulkan bahwa adanya perbedaan dalam pengertian modal kerja sebagai kelebihan antara aktiva lancar atas hutang lancar atau disebut net working capital. Dilain pihak juga diartikan sebagai modal kerja bruto yaitu jumlah seluruh aktiva lancar perusahaan.  

2.2.1.2 Jenis - Jenis Modal Kerja

Mengenai jenis-jenis modal kerja menurut W.B. Taylor seperti yang diterjemahkan oleh Agnes Sawir dalam bukunya “Analisis Kinerja Keuangan dan Perencanaan Keuangan Perusahaan” (2005; 132) menggolongkan dalam :


“1. Modal Kerja Permanen


  2. Modal Kerja Variabel.”


Adapun pengertiannya adalah sebagai berikut :

1. Modal Kerja Permanen yaitu modal kerja yang harus tetap ada pada perusahaan untuk dapat menjalankan fungsinya, atau dengan kata lain modal kerja secara terus menerus diperlukan untuk kelancaran usaha. Modal kerja permanent dapat dibedakan lagi sebagai berikut :

a. Modal Kerja Primer yaitu jumlah modal kerja minimum yang harus ada pada perusahaan untuk menjamin kontinuitas usaha.

b. Modal Kerja Normal yaitu modal kerja yang diperlukan untuk menyelenggarakan luas produksi yang normal dalam artian yang dinamis.

2. Modal Kerja Variabel yaitu modal kerja yang jumlahnya berubah – ubah sesuai dengan perubahan keadaan. Modal kerja ini dibedakan antara :

a. Modal Kerja Musiman yaitu modal kerja yang jumlahnnya disebabkan karena fluktuasi musim.

b. Modal Kerja Siklis yaitu modal kerja yang jumlahnya berubah – disebabkan fluktuasi konjungtur.

c. Modal Keja Darurat yaitu modal kerja besarnya berubah – ubah karena keadaan darurat yang tidak diketahui sebelumnya. 
2.2.1.3 Unsur-Unsur Modal Kerja
Modal kerja adalah investasi perusahaan dalam bentuk aktiva lancar. Modal kerja digunakan untuk membiayai keperluan sehari – hari, misalnya untuk membeli persediaan, membayar gaji karyawan, membayar ongkos angkutan dan sebagainya. Berikut ini adalah unsur – unsur atau komponen modal kerja terdiri dari :   

2.2.1.3.1 Kas dan Bank Setara Kas

Istilah kas menunjukan aktiva yang paling likuid yang dapat digunakan segera untuk memenuhi kewajiban finansial perusahaan. Kas terdiri dari pos – pos yang berfungsi sebagai sarana pertukaran dan dasar pengukuran akuntansi, termasuk dalam uang tunai dan rekening giro perusahaan dalam buku PSAK no.2 paragraf 5 (2002;2.2) menyebutkan bahwa :


“Kas terdiri dari saldo kas (cash on hand) dan rekening giro.”

Ada beberapa syarat tertentu yang harus dipenuhi unsur – unsur aktiva lancar agar dapat dikategorikan sebagai kas dan bank. Dalam bukunya PSAK no.9 paragraf 7 (2004) disebutkan bahwa :

”Yang dimaksud dengan kas ialah alat pembayaran yang siap dan bebas dipergunakan untuk membiayai kegiatan umum perusahaan. Yang dimaksud dengan bank adalah sisa rekening giro perusahaan yang dapat dipergunakan secara bebas untuk membiayai kegiatan umum perusahaan.”
Suatu pos dapat diklasifikasikan sebagai kas apabila penggunaannya tidak dapat dibatasi dan selalu siap tersedia untuk membiayai kegiatan umum perusahaan. Pos – pos tersebut berupa uang tunai yang ada diperusahaan dan dana yang tidak dibatasi sebagai simpanan dibank yang dapat ditarik sewaktu – waktu.

Kas diperlukan oleh perusahaan untuk menjaga likuiditas dan mengurangi risiko dari pola arus kas negatif. Peningkatan likuiditas akan mengurangi risiko terjadinya kekurangan kas yang diperlukan oleh perusahaan untuk memenuhi kewajiban yang jatuh tempo, tetapi disisi lain pada umumnya investasi dalam bentu kas dan bank menghasilkan laba yang lebih kecil dibandingkan investasi dalam bentuk lainnya. Apabila perusahaan mempertahankan jumlah kas yang lebih besar dari yang dibutuhkan untuk menjaga likuiditasnya. Hal ini berarti profitabilitasnya perusahaan dapat menurun. Oleh karena itu diperlukan manajemen kas untuk mengelolanya agar perusahaan mengahsilkan keuntungan yang maksimal tanpa mengganggu likuiditasnya.

2.2.1.3.2 Piutang dagang

Piutang tercipta pada saat perusahaan melakukan penjualan kredit. Dalam keadaan normal dimana penjualan pada umumnya dilakukan dengan kredit, piutang mempunyai tingkat likuiditasnya yang lebih tinggi dari pada inventory, karena piutang berputar kekas hanya membuthkan satu langkah saja.Dengan  demikian piutang merupakan elemen modal kerja yang selalu dalam keadaan berputar dalam rangkaian perputaran modal kerja, yaitu :
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Gambar 2.1
Rangkaian Perputaran Modal Kerja

Dari penjualan kredit tersebut maka timbul piutang. Piutang ini merupakan hak perusahaan dikemudian hari yang timbul dari transaksi masa lalu mupun masa sekarang yang akan diterima dalam bentuk kas. Gibson dalam bukunya “Financial Statement Analysis” (2001;209) mendefinisikan piutang sebagai berikut 

“ Number of claims to future inflow cash.”

Piutang dagang timbul dari transaksi penjualan barang dan jasa kepada pelanggan. Dalam rangka meningkatkan volume penjualan secara kredit tidak segera menghasilkan kas tetapi menimbulkan piutang dan kas dapat diterima pada saat piutang jatuh tempo.

Untuk mengukur efisiensi modal yang ditanamkan dalam piutang dapat dicari dengan menggunakan rumus :

Perputaran Piutang  =                 Sales                               x 1 Kali

                                             Average Account Receivable 


Besar kecilnya jumlah piutang dipengaruhi oleh volume penjualan kredit dan periode rata – rata antara penjualan dan tagihan. Dengan demikian diperlukan penganan berupa manajemen piutang. Tujuan dari manajemen piutang adalah untuk mengoptimalkan hasil investasi dalam bentuk piutang. Namun bukan berarti bahwa piutang harus dilunasi tepat pada waktunya, tetapi juga harus diusahakan agar piutang seminimal mungkin untuk waktu peluanasannya.

2.2.1.3.3 Persediaan

Persediaan merupakan salah satu elemen penting dalam kegiatan perusahaan, untuk memperoleh laba yang diinginkan. Persediaan sering kali diartikan sebagai persediaan barang dagangan, hal seperti itu berlaku untuk perusahaan dagang. Sebenarnya pengertian persediaan lebih luas dari pada hanya berupa barang dagangan. Dalam perusahaan industri tidak hanya barang yang akan dijual saja, tetapi juga persediaan barang yang sedang diproses dipabrik dan persediaan barang mentah atau persediaan barang dalam proses. Sedangkan dalam perusahaan jasa, persediaan suku cadang juga merupakan elemen penting dalam rangka menunjang penjualan jasa kepada pelanggan.


Masalah penentuan besarnya persediaan ini sangat penting karena berhubungan langsung dengan jalan operasi perusahaan, dan hal ini berarti secara langsung pula mempengaruhi resiko dan tingkat laba usaha. Perusahaan yang mempunyai persediaan yang cukup besar akan memperoleh beberapa keuntungan dan kerugian. Keuntungannya adalah perusahaan dapat menjaga kelanjutan proses produksi, tidak kehilangan kesempatan untuk menjual, ataupun mendapatkan potongan pembelian.


Sedangkan perusahaan yang mempunyai persediaan kecil kemungkinan akan resiko persediaan rusak atau hilang kecil, dan tidak diperlukannya fasilitas peyimpanan yang menyita lahan yang relative luas. Kerugian yang terjadi adalah tidak terjaminnya kelancaran proses produksi, perusahaan akan kehilangan kesempatan untuk menjual dan pembelian dilakukan berkali – kali sehingga biaya pemesanan menjadi tinggi.
2.2.1.3.4 Kebutuhan Modal Kerja

Permintaan suatu perusahaan terhadap modal kerja, menurut John J. Hampton dan Cecilia L.Wagner, seperti yang diterjemahkan oleh Agnes Sawir dalam bukunya “Analisis Kinerja Keuangan dan Perencanaan Keuangan Perusahaan” (2005; 136), dipengaruhi oleh 4 faktor umum dan 5 faktor khusus. Empat (4) faktor umum tersebut antara lain :

“1. Volume Penjualan

  2. Faktor Musiman
  3. Perkembangan Teknologi

  4. Filosofi Perusahaan.” 

Adapun penjelasannya adalah sebagai berikut :
1. Volume Penjualan
Perusahaan membiayai modal kerja biasanya untuk mendukung penjualan. Banyak perusahaan yang menetapkan aktiva lancar sesuai dengan proporsi penjualan tahunannya.
2. Faktor Musiman
Fluktuasi musiman akan permintaan untuk produk atau jasa mereka. Variasi penjualan akan berdampak pada tingkat modal kerja variabel. 

3. Perkembangan Teknologi
Perubahan pada teknologi, yang tentu saja berdampak pada proses produksi dapat mempunyai pengaruh kuat pada kebutuhan terhadap modal kerja.
4. Filosofi Perusahaan
Kebijakan perusahaan akan berdampak pada tingkat modal kerja permanen maupun musiman.


Sedangkan ke lima (5) faktor khusus menurut Agnes Sawir dalam bukunya “Analisis Kinerja Keuangan dan Perencanaan Keuangan Perusahaan” (2005; 136) tersebut adalah :


“a. Ukuran Perusahaan


  b. Aktivitas Perusahaan


  c. Ketersediaan Kredit


  d. Perilaku Menghadapi Keuntungan


  e. Perilaku Menghadapi Risiko.” 

Adapun penjelasan dari ke lima faktor khusus tersebut adalah sebagai berikut:

a. Ukuran Perusahaan
Perusahaan besar mempunyai perbedaan modal kerja yang mencolok dibandingkan dengan perusahaan kecil. Perusahaan besar dengan banyak sumber dana mungkin membutuhkan modal kerja yang lebih kecil dibandingkan dengan total aktiva atau penjualan.
b. Aktivitas Perusahaan
Keadaan bisnis berdampak pada tingkat modal kerja. Sebuah perusahaan yang menawarkan jasa tidak akan membutuhkan persediaan. Sebuah perusahaan yang menjual secara tunai tidak akan memberikan piutang.
c. Ketersediaan Kredit
Jika perusahaan dapat meminjam untuk membiayai dengan kredit maka diperlukan kas yang lebih sedikit.
d. Perilaku Menghadapi Keuntungan
Suatu jumlah yang relatif besar pada aktiva lancar akan mengurangi keuntungan keseluruhan.
e. Perilaku Menghadapi Risiko
Makin besar tingkat aktiva lancar, makin kecil risiko. Kas menyediakan keamanan dalam membayar tagihan. Persediaan memberikan risiko yang lebih kecil akan kebutuhan lebih barang untuk dijual.


Kesimpulan yang dapat diambil dari pengertian di atas bahwa pada hakekatnya kebutuhan modal kerja adalah kebutuhan dana untuk jangka pendek, yaitu dana yang pada umumnya untuk jangka waktu yang kurang dari satu tahun. Besar kecilnya kebutuhan modal kerja tergantung pada keadaan umum dan khusus suatu perusahaan.
2.2.1.3.5 Pembiayaan Modal Kerja


Sumber dana jangka panjang dan sumber dana jangka pendek adalah dua macam kemungkinan sumber pembiayaan modal kerja. Sumber dana jangka panjang yaitu terdiri dari modal sendiri dan kredit jangka panjang, sedangkan sumber dana jangka pendek yaitu hutang jangka pendek. Sumber dana mana yang akan dipilih untuk membiayai modal kerja haruslah yang menguntungkan perusahaan. Jika kebutuhan modal kerja seluruhnya akan dipenuhi dengan kredit jangka pendek atau hutang lancar yang dapat digunakan terbatas.


Adapun faktor – faktor yang membatasi jumlah hutang jangka pendek adalah :

1. Jumlah hutang dagang dibatasi oleh pembelian bahan baku atau barang dagangan secara kredit.

2. Jumlah biaya yang harus dibayar (hutang gaji dan hutang pajak) terbatas.

3. Jumlah hutan jangka pendek yang dapat disetujui oleh kreditor terbatas.

Demikian pula apabila kebuthan modal kerja akan dipenuhi seluruhnya dengan modal sendiri, maka masalahnya apakah modal sendiri yang tersedia mencukupi. Pada umumnya jumlah modal sendiri tidak cukup untuk memenuhi seluruh kebuthan modal kerja karena sudah digunakan untuk membiayai aktiva tetap.

Dalam menentukan komposisi sumber dana jangka panjang dan jangka pendek yang akan digunakan untuk membiayai modal kerja, manajemen harus mengingat bahwa modal kerja ada sejumlah dana tertentu yang berulang – ulang berputar secara tetap atau permanen. Sehubungan dengan hal tersebut maka dapat diambil suatu pegangan bahwa modal kerja yang sifatnya permanent, sebaiknya dibiayai dengan kredit jangka pendek.

2.3 Rasio – Rasio Modal Kerja


Besarnya modal kerja sebuah perusahaan berhubungan dengan berbagai aktivitas operasional dan finansial. Tanpa modal kerja yang cukup aktivitas bisnis perusahaan dapat terancam. Maka diperlukan teknik-teknik perhitungan rasio yang digunakan untuk mengukur modal kerja suatu perusahaan, yang secara tidak langsung dapat mengukur tingkat likuiditas suatu perusahaan. 

Seperti yang dikemukakan oleh Agnes Sawir dalam bukunya “Analisis Kinerja Keuangan dan Perencanaan Keuangan Perusahaan” (2005; 143) rasio-rasio modal kerja digunakan perusahaan untuk mengukur tingkat likuiditas perusahaan, dimana rasio modal kerja di ukur berdasarkan :

“1. Rasio Kecukupan Aktiva Lancar


  2. Rasio Kecukupan Quick Assets

  3. Rasio Kecukupan Kas


  4. Rasio Arus Dana Dari Persediaan


  5. Rasio Exposure Dari Kewajiban Lancar


  6. Rasio Kecukupan Modal Kerja.”
2.3.1 Rasio Kecukupan Aktiva Lancar


Aktiva lancar perusahaan merupakan tolak ukur yang paling kasar yang menunjukkan adanya dana likuid yang segera menjadi kas dan tersedia untuk membayar tagihan-tagiahn. Rasio yang dapat digunakan adalah :
1. Current Ratio
Rasio ini menunjukkan rasio aktiva lancar terhadap kewajiban lancar. Rasio yang rendah merupakan indikasi bahwa perushaan mungkin tidak dapat membayar tagihan-tagihannya pada masa mendatang. Secara matematis pengukuran dari Current Assets dapat diukur sebagai berikut :


2. Current Assets to Total Assets Ratio

Rasio ini menunjukkan rasio aktiva lancar terhadap total aktiva. Rasio yang rendah mungkin menunjukkan kurangnya penjualan kredit (piutang uang rendah) atau kurangnya dukungan untuk produksi dengan persediaan yang cukup. Secara matematis dapat diukur dengan menggunakan rumus :



3. Quick Assets to Revenues Ratio
Rasio ini menunjukkan rasio aktiva lancar terhadap penjualan. Ketika perusahaan menghasilkan penjualan, maka terdapat tafihan untuk dibayar, piutang untuk didanai, dan persediaan untuk mendukung penjualan. Besarnya aktiva tersebut haruslah cukup untuk membayar tagihan tepat waktu. Secara matematis Quick Assets to Revenues Ratio dapat diukur dengan menggunakan rumus :


2.3.2 Rasio Kecukupan Quick Assets

Quick Assets terdiri dari kas dan piutang dan merupakan aktiva yang paling likuid dalam neraca. Dengan menggunakan kas dan piutang, likuiditas dapat diukur dengan lebih tepat daripada aktiva lancar. Rasio yang dapat digunakan adalah :

1. Quick Ratio
Rasio ini digunakan untuk mengukur likuiditas dengan menggunakan aktiva paling likuid terhadap kewajiban lancar. Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan untuk membayar tagihan. Secara matematis Quick Ratio dapat di ukur dengan menggunakan rumus :


2. Quick Assets to Total Assets Ratio

Rasio ini menunjukkan besar kas dan piutrang dalam bauran total aktivanya. Secara matematis dapat diukur dengan menggunakan rumus sebagai berikut :


3. Quick Assets to Revenues Ratio

Rasio ini memperlihatkan kecukupan kas dan piutang apabila penjualan meningkat. Rasio ini juga menunjukkan kas dan piutang yang berlebihan bila penjualan menurun. Secara matematis dapat diukur dengan menggunakan rumus sebagai berikut :


 
2.3.3 Rasio Kecukupan Kas


Kebanyakan perusahaan mempertahankan saldo kas seminimal mungkin tetapi menginvestasikan dalam efek yang setara kas yang dapat segera dicairkan. Efek-efek tersebut harus dimasukkan dalam perhitungan rasio untuk menghitung kecukupan kas. Rasio-rasio yang dapat berguna untuk keperluan analisis ini adalah :
1. Cash Ratio
Rasio ini mengukur kemampuan sesungguhnya untuk memenuhi utang-utang tepat pada waktunya. Pengukuran terhadap kecukupan kas dapat dilakukan dengan menggunaka rasio kas terhadap kewajiban lancar. Secara matematis rasio ini dapat diukur dengan menggunakan rumus sebagai berikut :



2. Cash to Total Assets
Rasio ini menunjukkan besarnya kas sebagai bagian dari aktiva merefleksikan kebijakan perusahaan tentang pentingnya likuiditas versus penggunaan dana untuk aktiva tetap. Hal ini dapat diukur dengan menggunakan rumus :



3. Cash to Revenues Ratio
Rasio ini mengukur kecukupan kas dibandingkan dengan kegiatan operasinya. Bila perusahaan memiliki saldo kas yang tidak menucukupi, ini akan menimbulkan hambatan dalam kegiatan operasinya yang pada akhirnya dapat mempengaruhi laba. Rasio ini dapat diukur dengan menggunakan rumus :

    
2.3.4 Rasio Arus Dana Dari Persediaan


Penting bagi suatu perusahaan memiliki arus kas yang cukup dari kegiatan operasinya. Apabila perusahaan tidak menjual persediaan, maka tidak akan ada piutang. Apabila piutang tidak dikumpulkan, perusahaan tidak memiliki kas. Rasio-rasio yang digunakan untuk keperluan analisis ini adalah sebagai berikut :
1. Inventory Turnover in Cash
Rasio ini digunakan untuk mengukur berapa kali dalam 1 tahun sebuah perusahaan menghasilkan penjualan yang sama dengan saldo persediannya. Rasio ini dapat diukur dengan menggunakan rumus :


2. Inventory Turnover in Units
Rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan dana yang tertanam dalam persediaan berputar dalam suatu periode tertentu. Rasio ini mengukur perputaran fisik persediaan. Rasio ini dapat diukur dengan menggunakan rumus :


2.3.5 Exposure Dari Kewajiban Lancar

Dalam menentukan struktur modalnya, perusahaan melakukan pilihan antara utang jangka pendek atau jangka panjang. Utang jangka panjang tidak membutuhkan pembayaran utang pokoknya dalam 1 bulan atau 1 tahun, sebagaimana halnya utang jangka pendek. Rasio-rasio yang dapat digunakan untuk mengukur rasio dari kewajiban lancar antara lain :

1. Total Assets to Current Liabilities Ratio
Rasio ini mengukur porsi dari aktiva yang didanai dari utang jangka pendek. Rasio yang tinggi negindikasikan bahwa dana jangka panjang yang memadai digunakan untuk mendanai aktiva, sedangkan rasio yang rendah menunjukkan tingginya kewajiban lancar dalam struktur modal. Rasio ini dapat diukur dengan menggunakan rumus :


2. Total Equity to Current Liabilities Ratio
Rasio ini mengukur komitmen dari para pemegang saham dibandingkan dengan exposure dari kewajiban lancar. Rasio yang tinggi mengindikasikan bahwa para pemegang saham mempunyai kepentingan lebih besar dalam bisnis. Rasio yang rendah mengindikasikan bahwa perusahaan meminimalkan kemungkinan kerugian bagi para pemegang saham. Rasio ini dapat diukur dengan menggunakan rumus :



2.3.6 Rasio Kecukupan Modal


Ukuran dasar dari likuiditas perusahaan adalah modal kerja bersih, selisih antara aktiva lancar dan kewajiban lancar. kecukupan modal kerja dapat dievaluasi dengan menggunakan rasio sebagai berikut :
1. Total Assets to Net Working Capital
Rasio ini menunjukkan rasio total aktiva terhadap modal kerja bersih. Rasio yang tinggi mengindikasikan rendahnya tingkat likuiditas, sedangkan rasio yang rendah mengindikasikan tingkat likuiditas yang tinggi. Rasio ini dapat diukur dengan menggunakan rumus :



2. Current Liabilities to Net Working Capital Ratio
Rasio ini merupakan ekspresi alternatif dari current ratio. Bila current ratio rendah, rasio ini akan tinggi, mengindikasikan likuiditas rendah. Bila rasio ini rendah, current ratio akan tinggi, mengindikasikan likuiditas tinggi. Rasio ini dapat diukur dengan menggunakan rumus :


3. Working Capital Turnover
Working Capital Turnover atau perputaran modal kerja meruapakn rasio yang digunakan untuk mengukur aktivitas bisnis terhadap kelebihan aktiva lancar atas kewajiban lancar. Rasio yang tinggi mengindikasikan likuiditas yang rendah untuk mendukung operasional, sedangkan rasio yang rendah akan menunjukkan likuiditas yang tinggi. Rasio ini dapat di ukur dengan menggunakan rumus sebagai berikut :

 

2.4 Perputaran Modal Kerja

Modal kerja selalu dalam keadaan berputar atau beroperasi selama perusahaan yang bersangkutan menjalankan usahanya. Perputaran modal kerja dimulai pada saat kas diinvestasikan dalam bentuk komponen – komponen atau unsur – unsur modal kerja sampai komponen – komponen modal kerja kembali lagi menjadi kas.
2.4.1 Pengertian Perputaran Modal Kerja

Beberapa literatur menyebutkan bahwa perputaran modal kerja merupakan rasio yang menghubungkan penjualan dengan modal kerja, dimana dapat memberikan indikasi perputaran modal kerja selama periode tertentu. Seperti yang dikemukakan oleh Suad Husnan dan Enny Pudjiastuti dalam bukunya “Dasar-Dasar Manajemen Keuangan” (2004; 166) perputaran modal kerja (working capital turnover) adalah :

“Rasio yang digunakan untuk menunjukkan berapa kali modal kerja berputar dalam satu periode (biasanya dalam satu tahun).”

Menurut Bambang Riyanto dalam bukunya yang berjudul  “Dasar-Dasar Pembelanjaan Perusahaan” (2000; 57) working capital turnover dapat digunakan untuk :

“Mengukur tingkat perputaran modal kerja bruto atau aktiva lancar (perputaran modal kerja bersih)”  

Rasio tingkat perputaran modal kerja (working capital turnover) dapat diukur dengan menggunakan rumus sebagai berikut :



Sumber : Bambang Riyanto, (2000; 57)
Keterangan :


  Sales


= Penjualan


  Net Working Capital
= Modal Kerja Bersih
Lamanya waktu rata – rata yang dibutuhkan oleh modal kerja untuk setiap kali berputar disebut periode perputaran modal kerja. Periode perputaran modal kerja akan mempengaruhi lama terkaitnya dana pada modal kerja. Periode perputaran modal kerja ditentukan dengan persamaan :




Tingkat perputaran modal kerja yang tinggi mengindikasikan perusahaan telah mengelola modal kerjanya secara baik dan efisien, sebaliknya pada tingkat perputaran modal kerja yang rendah maka mengindikasikan perusahaan mengelola modal kerjanya  dengan buruk. Dengan adanya perputaran modal kerja yang baik maka kegiatan operasional perusahaan- pun akan berjalan dengan baik, secara tidak langsung membawa perusahaan kedalam kondisi yang menguntungkan.
2.4.2 Sales (Penjualan)
Penjualan merupakan kegiatan utama yang dilakukan oleh setiap perusahaan, begitu juga dengan perusahaan manufaktur (manufacturing firm). Perusahaan manufaktur (pabrik) merupakan perusahaan yang kegiatannya mengolah bahan baku menjadi barang jadi dan kemudian menjual barang jadi tersebut sehingga dapat menghasilkan pendapatan, yang kemudian digunakan lagi untuk membiayai kegiatan operasionalnya sehari-hari. Menurut Joel g. Siegel dan Jae K. Shim dalam “Kamus Istilah Akuntansi” (2000; 404) pengertian sales (penjualan) adalah :
“Penerimaan yang diperoleh dari pengiriman barang dagangan atau dari penyerahan pelayanan bursa sebagai bahan pertimbangan. Pertimbangan ini dapat dalam bentuk tunai peralatan kas, atau harta lainnya. Pendapatan dapat diperoleh pada saat penjualan, karena terjadi pertukaran, harga jual dapat ditetapkan, dan bebannya diketahui.”

Sedangkan menurut Soemarso dalam bukunya “Akuntansi Suatu Pengantar” (2002; 160) pada perusahaan manufaktur (pabrik), penjualan merupakan :
“Kegiatan yang dilakukan setelah perusahaan melakukan kegiatan produksi untuk menghasilkan barang jadi yang kemudian dijual untuk memperoleh pendapatan (laba).”
Penjualan dapat dilakukan secara tunai maupun kredit dan umumnya kepada para langganan. Biasanya penjualan secara kredit dilakukan perusahaan dengan syarat-syarat yang ditentukan oleh perusahaan selaku penjual, kepada perusahaan pembeli yang kemudian dapat menimbulkan piutang. Dari keterangan di atas dapat disimpulkan bahwa penjualan merupakan kegiatan utama suatu perusahaan. Pada perusahaan manufaktur, penjualan dilakukan setelah perusahaan memproduksi bahan baku sehingga menjadi barang jadi yang siap di jual. 

Adanya penjualan maka perusahaan akan dapat menghasilkan pendapatan (laba), dengan adanya pendapatan maka perusahaan dapat menentukan harga jual dan beban dapat diketahui. Pendapatan tersebut digunakan kembali oleh perusahaan untuk membiayai kegiatan operasional perusahaan sehari-hari.

2.4.3 Modal Kerja Bersih (Net Working Capital)

Modal kerja bersih (Net Working Capital) merupakan konsep kualitatif dimana tidak hanya dikaitkan dengan besarnya jumlah aktiva lancar saja, tetapi dikaitkan juga dengan besarnya jumlah utang lancar atau utang yang harus segera dibayar. Menurut Agnes Sawir dalam bukunya “Analisis Kinerja Keuangan dan Perencanaan Keuangan Perusahaan” (2005; 130) modal kerja bersih  (net working capital) adalah :

”Sebagian dari aktiva lancar yang benar – benar dapat digunakan untuk membiayai operasi perusahaan tanpa menggangu likuiditasnya, yaitu yang merupakan kelebihan aktiva lancar diatas utang lancarnya.” 
Secara matematis modal kerja bersih (net working capital) dapat diukur menggunakan rumus :

	Modal Kerja Bersih       = Aktiva Lancar – Hutang Lancar

(Net Working Capital)


Sumber : Agnes Sawir (2005; 130)

Dengan demikian sebagian dari aktiva lancar ini harus disediakan  untuk memenuhi kewajiban financial yang harus segera dilakukan, dimana bagian aktiva lancar ini tidak boleh digunakan untuk membiayai operasi perusahaan, agar perusahaan dapat menjaga likuiditasnya terhadap kewajiban yang harus segera dibayar. 

2.5 Profitabilitas


Untuk menilai kondisi keuangan dan prestasi perusahaan adalah dengan menganalisis laporan keuangan suatu perusahaan. Tolak ukur yang sering dipakai adalah rasio atau indeks, yang menghubungkan dua data keuangan yang satu dengan yang lainnya. Rasio-rasio yang sering digunakan adalah likuiditas, solvabilitas dan profitabilitas. Profitabilitas adalah rasio yang digunakan untuk menilai kondisi keuangan dimana suatu organisasi harus dalam keadaan profitable agar dapat mempertahankan kelangsungan hidupnya. Karena tanpa adanya laba sangat sulit bagi perusahaan untuk menarik modal dari pihak luar dalam rangka menjaga kelancaran operasi dan meningkatkan kegiatan usaha.
2.5.1 Pengertian Profitabilitas

Pengertian laba atau profit merupakan indikasi kesuksesan suatu badan usaha. Oleh karena itu memperoleh laba adalah tujuan utama dari setiap badan usaha dalam hal ini adalah perusahaan. Menurut Munawir dalam bukunya “Analisa Laporan Keuangan” (2001; 64) profitabilitas merupakan salah satu tujuan perusahaan dalam menganalisis laporan keuangannya, selain itu profitabilitas memiliki pengertian sebagai berikut :

“Merupakan rasio keberhasilan suatu perusahaan dalam menggunakan kekayaan secara produktif, sehingga menghasilkan keuntungan atau laba yang memuaskan.” 

Sedangkan menurut Suad Husnan dan Enny Pudjiastuti dalam bukunya “Dasar-Dasar Manajemen Keuangan” (2004; 72) rasio profitabilitas :
“Dimaksudkan untuk mengukur efisiensi penggunaan aktiva perusahaan (atau sekelompok aktiva perusahaan) yang ingin dikaitkan dengan penjualan yang berhasil diciptakan.” 
Pada dasarnya tujuan utama suatu perusahaan adalah menghasilkan laba yang optimal dari penggunaan aktiva (kekayaan) suatu perusahaan, dimana diakitkan dengan penjualan yang berhasil diciptakan suatu perusahaan sehingga dapat menghasilkan laba. Laba dapat menjamin eksistensi perusahaan baik dalam operasi maupun dalam kemampuan untuk memberikan deviden yang memuaskan kepada para pemegang sahamnya.
2.5.2 Analisis Rasio Porfitabilitas
Profitabilitas dapat diukur dengan menggunakan analisis rasio profitabilitas. Analisis rasio profitabilitas yang umum digunakan menurut Agnes Sawir dalam bukunya “Analisis Kinerja Keuangan dan Perencanaan Keuangan Perusahaan” (2005; 18) adalah :
“1. Gross Profit Margin (GPM)
  2. Net Profit Margin (NPM)

  3. Return on Assets (ROA)

  4. Return on Equity (ROE).”

Adapun penjelasan dari analisis rasio profitabilitas yang umum digunakan oleh perusahaan adalah sebagai berikut :
1. Gross Profit Margin
Rasio ini mengukur efesiensi pengendalian harga pokok atau biaya produksinya, mengindikasikan kemampuan perusahaan untuk berproduksi secara efisien. Secara matematis rasio ini dapat diukur dengan menggunakan rumus sebagai berikut :



2. Net Profit Margin 
Rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan yang bersangkutan dalam menghasilkan net income (laba bersih) dari kegiatan operasi pokok bagi perusahaan yang bersangkutan. Secara matematis Net Profit Margin dapat dihitung dengan menggunakan rumus :



3. Return on Assets
Return on Assets (ROA) merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan manajemen perusahaan dalam memperoleh keuntungan (laba) secara keseluruhan. Semakin besar Return on Assets (ROA) suatu perusahaan, semakin besar pula tingkat keuntungan yang dicapai perusahaan dan semakin baik pula posisi perusahaan tersebut dari segi penggunaan asset. Secara matematis Return on Assets (ROA) dapat dihitung dengan menggunakan rumus :


4. Return on Equity 
Rasio ini memperlihatkan sejauh manakah perusahaan mengelola modal sendiri (Net Worth) secara efektif, mengukur tingkat keuntungan dari investasi yang telah dilakukan pemilik modal sendiri atau pemegang saham perusahaan. Return on Equity (ROE) menunjukkan rentabilitas modal sendiri atau yang sering disebut sebagai rentabilitas usaha. Secara matematis Return on Equity (ROE) dapat diukur dengan menggunakan rumus : 


2.5.3 Return on Assets (ROA)

Return on Assets (ROA) mengukur kemampuan manajemen dalam menghasilkan income atau pendapatan dari pengelolaan aset perusahaan. Selain itu rasio ini digunakan untuk mengukur tingkat kesehatan suatu perusahaan dalam menghasilkan laba dari seluruh assets yang dimilik perusahaan. Menurut Dwi Prastowo dan Rifka Juliaty dalam bukunya “Analisis Laporan Keuangan” (2005; 91) return on assets (ROA) digunakan untuk : 
“Mengukur kemampuan perusahaan adalam memanfaatkan aktivanya untuk memperoleh laba, kemudian rasio ini juga dapat digunakan untuk mengukur tingkat kembalian investasi yang dilakukan oleh perusahaan dengan menggunakan seluruh dana (aktiva) yang dimilikinya.”  

Sedangkan menurut Suad Husnan dan Enny Pudjiastuti dalam bukunya “Dasar-Dasar Manajemen Keuangan” (2004; 74) Return on Assets (ROA) adalah :

“Rasio yang menunjukkan seberapa banyak laba bersih yang bisa dipoles dari seluruh kekayaan yang dimiliki perusahaan. Karena itu dipergunakan angka laba bersih setelah pajak dan total aktiva (total assets) perusahaan.”
Return on Assets (ROA) didasarkan pada pendapat bahwa karena aktiva didanai oleh para pemegang saham dan kreditor, maka rasio ini-pun harus dapat memberikan ukuran produktivitas aktiva dalam pengembalian kepada para penanam modal tersebut. Oleh karena itu rasio Return on Assets (ROA) sering disamakan dengan rasio Return on Investment atau ROI (Agnes Sawir, 2000; 20). Dalam penelitian ini rasio yang digunakan adalah rasio Return on Assets (ROA) dihitung dengan menggunakan rumus :


 



    Sumber : Suad Husnan dan Enny Pudjiastuti (2004; 74)

Keterangan : 




Net Income
= Laba Bersih



Total Assets
= Total Aktiva

Rasio Return on Assets (ROA) merupakan indikator keberhasilan perusahaan atas pengelolaan kekayaan (aset) yang dimilik perusahaan, sehingga dengan meningkatnya rasio return on assets (ROA) mencerminkan kinerja perusahaan baik dalam mengelola kekayaan yang dimilikinya, sehingga dapat menghasilkan keuntungan atau laba. 

2.6 Pengaruh Perputaran Modal Kerja Terhadap Profitabilitas (ROA)
Modal kerja adalah investasi perusahaan dalam bentuk aktiva lancar. Modal kerja sangat penting untuk melaksanakan kegiatan perusahaan. Kegiatan-kegiatan yang dibiayai dengan modal kerja antara lain adalah pembelian bahan baku atau barang dagangan, dan hutang yang timbul dari pembelian secara kredit, pembayaran gaji karyawan dan biaya-biaya lain yang diharapkan dapat kembali melalui penjualan beserta laba yang dihasilkan. Uang yang diterima dari penjualan selanjutnya akan digunakan untuk membiayai kegiatan operasional berikutnya, sehingga perusahaan akan terus dapat beroperasi dengan baik.

Salah satu alat yang paling umum digunakan untuk melihat kebutuhan modal kerja adalah metode perputaran modal kerja (working capital turnover), yaitu dengan memperhatikan perputaran masing-masing komponen aktiva lancar. Besarnya  perputaran modal kerja menunjukkan tingkat efektivitas penggunaan modal kerja oleh perusahaan atau menunjukkan hubungan antara modal kerja dengan tingkat penjualan yang dapat dicapai dari penggunaan modal kerja tersebut. 

Tingkat perputaran modal kerja menunjukkan adanya kelebihan modal kerja yang mungkin disebabkan rendahnya perputaran persediaan, piutang atau adanya saldo kas yang terlalu besar. Oleh karena itu manajemen perusahaan harus dapat meperkirakan kebutuhan modal kerjanya, sehingga jumlah modal kerja yang tersedia merupakan jumlah yang sesungguhnya dibutuhkan oleh perusahaan. Akhirnya melalui langkah ini, perusahaan diharapkan dapat meningkatkan efisiensinya dalam mengelola modal kerja yang tersedia, yang selanjtnya dapat meningkatkan pula kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba (profitabilitas).

Beberapa literatur menyebutkan bahwa perputaran modal kerja akan berpengaruh terhadap profitabilitas suatu perusahaan. Seperti yang dikemukakan oleh Agus Harjitno dalam bukunya “Manajemen Keuangan” (2002; 76) terdapat hubungan antara perputaran modal kerja dengan kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba (profitabilitas). Dan konsep yang mendasari manajemen modal kerja sehat adalah sebagai berikut :

“Perpaduan yang sesuai antara pendanaan jangka pendek dimana sumber modal kerja dapat terus berputar agar dapat membiayai kegiatan operasional perusahaan sehari-hari, sehingga aktivitas penjualan suatu perusahaan akan berjalan dengan baik dan pendanaan jangka panjang-pun digunakan untuk mendukung investasi dalam aktiva lancar atau modal kerja suatu perusahaan, sehingga keputusan – keputusan tersebut mampu mempengaruhi hasil yang diharapkan bagi perusahaan yaitu profitabilitas.”

Penyediaan modal kerja yang cukup sangatlah penting, karena akan sangat mendukung aktivitas-aktivitas perusahaan. Salah satu indikator pengelolaan modal kerja yang efektif adalah perputaran modal kerja perusahaan. Perputaran modal kerja ini merupakan perbandingan antara penjualan total dengan jumlah modal kerja perusahaan. Semakin tinggi perputaran modal kerja menunjukkan semakin efektifnya penggunaan modal kerja perusahaan. Modal kerja selalu dalam keadaan beroperasi atau berputar dalam perusahaan selama perusahaan yang bersangkutan dalam keadaan usaha. Penggunaan modal kerja yang efektif tentu saja akan meningkatkan laba bersih perusahaan karena keefektifan pengelolaan modal kerja akan memungkinkan perusahaan untuk mengambil kesempatan-kesempatan yang menguntungkan, seperti dapat melayani konsumen dengan lebih baik karena memiliki persediaan yang cukup. 
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