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BAB II

TINJAUAN PUSTAKA

2.1 
Modal

2.1.1 
Pengertian Modal


Peranan modal sebagai salah satu faktor produksi semakin dominan, sejalan dengan perkembangan teknologi dan makin jauhnya spesialisasi dalam perusahaan serta makin banyaknya perusahaan-perusahaan yang menjadi besar. Pengertian modal berkembang secara ilmiah, dimulai dari pengertian modal yang berorientasi fisik (physical – oriented), modal adalah sebagai hasil produksi yang digunakan untuk lebih lanjut. Dalam perkembanganya kemudian pengertian modal mulai bersifat “non physical – oriented” dimana antara lain pengertian modal ditekankan pada nilai, daya beli atau kekuasaan memakai atau menggunakan apa yang terkandung dalam barang modal. 

Modal dapat disimpulkan kolektivitas dari barang-barang modal yang masih ada dalam perusahaan dan modal tersebut harus merupakan suatu kesatuan ekonomi yang nyata, apabila dengan modal tersebut dapat diperoleh laba yang layak.

2.1.2
Sumber Modal


Pada dasarnya sumber modal ditinjau dari asalnya dapat dibedakan menjadi sumber intern (internal sources) dan sumber ekstern (external source). 
Menurut Bambang Riyanto (2001 : 209) sumber modal berasal dari : 
a. Sumber Intern (Internal Sources)

Modal yang berasal dari sumber intern adalah modal atau dana yang dibentuk atau dihasilkan sendiri di dalam perusahaan. Cara pembelanjaannya disebut pembelanjaan dari dalam perusahaan atau internal financing. Sumber intern atau sumber dana yang dibentuk atau dihasilkan sendri di dalam perusahaan adalah keuntungan yang ditahan (retained net profit) dan akumulasi penyusutan (depreciations).

Besarnya laba ditahan dimasukkan dalam cadangan atau laba ditahan, selain tergantung kepada besarnya laba yang diperoleh selama periode tertentu, juga tergantung kepada kebijakan deviden dan kebijakan penanaman kembali yang dijalankan oleh perusahaan yang bersangkutan. Besarnya akumulasi penyusutan setiap tahunnya adalah tergantung kepada metode depresiasi yang digunakan oleh perusahaan yang bersangkutan. Sementara sebelum akumulasi penyusutan tersebut digunakan untuk mengganti aktiva tetap yang akan diganti, dapat digunakan untuk membelanjai perusahaan meskipun waktunya terbatas sampai saat penggantian tersebut. Selama waktu itu akumulasi penyusutan merupakan sumber penawaran modal di dalam perusahaan itu sendiri. Dan makin besar jumlah akumulasi penyusutan berarti makin besar “sumber intern” dari dana yang dihasilkan di dalam perusahaan yang bersangkutan. 
b. Sumber Extern (External Sources)

Modal yang berasal dari sumber ekstern merupakan modal yang berasal dari luar perusahaan. Cara pembelanjaan dari luar perusahaan atau ekstern financing. Dana yang berasal dari sumber ekstern adalah dana dari para kreditur dan pemilik, peserta atau pengambil bagian di dalam perusahaan.

Modal yang berasal dari para kreditur adalah merupakan hutang bagi perusahaan yang bersangkutan dan modal ini disebut sebagai modal asing atau pinjaman. Bentuk pembelanjaan yang menggunakan pinjaman disebut pembelanjaan dengan hutang (debt financinf).

Dana yang berasal dari pemilik, peserta didalam perusahaan adalah merupakan dana yang akan tetap ditanamkan dalam perusahaan yang bersangkutan dan akan menjadi modal sendiri. Bentuk pembelanjaan dengan menggunakan dana yang berasal dari pemilik atau calon pemilik ini disebut pembelanjaan sendiri (equity financing).

2.1.3 
Jenis Modal
2.1.3.1 Modal Sendiri

Pada dasarnya modal sendiri adalah modal yang berasal dari pemilik perusahaan yang tertanam di dalam perusahaan untuk waktu yang tidak tertentu lamanya. Oleh karena itu modal sendiri ditinjau dari sudut likuiditas merupakan “dana jangka panjang yang tidak menentu waktunya”. Modal sendiri yang berasal dari sumber intern adalah dalam bentuk keuntungan yang dihasilkan perusahaan sedangkan yang berasal dari sumber ekstern ialah modal yang berasal dari pemilik perusahaan.


Modal sendiri di dalam perusahaan yang berbentuk Perseroan Terbatas terdiri dari :

a. Modal Saham

Saham merupakan tanda bukti pengambilan bagian atau peserta dalam suatu Perseroan Terbatas. Adapun jenis-jenis dari saham adalah : saham biasa (common stock), saham preferen kumulatif (cumulative preferred srock).
b. Cadangan

Cadangan dibentuk dari keuntungan yang diperoleh oleh perusahaan selama beberapa waktu yang lampau atau dari tahun yang berjalan. Cadangan yang termasuk dalam modal sendiri adalah : cadangan ekspansi, cadangan modal kerja, cadangan selisih kurs dan cadangan untuk menampung hal-hal atau kejadian yang tidak diduga sebelumnya (cadangan umum). Sedangkan cadangan yang tidak termasuk dalam modal sendiri antara lain adalah cadangan depresiasi, cadangan piutang ragu-ragu dan cadangan yang bersifat hutang.


c. Keuntungan yang diperoleh suatu perusahaan dapat sebagian dibayarkan sebagai deviden dan sebagian ditahan oleh perusahaan. Adanya keuntungan akan memperbesar laba ditahan yang berarti juga memperbesar modal sendiri begitu pun sebaliknya. Dengan kata lain adanya saldo laba akan memperbesar modal sendiri dan adanya saldo kerugian akan memperkecil modal sendiri.

2.1.3.2 Modal Pinjaman Atau Hutang


Modal ini berasal dari luar perusahaan yang sifatnya sementara bekerja di dalam perusahaan dan bagi perusahaan yang bersangkutan modal tersebut merupakan hutang, yang pada saatnya harus dibayar baik bunga maupun pinjaman pokoknya.


Penggunaan modal pinjaman merupakan pedang bermata dua, makin besar penggunaan modal pinjaman akan meningkatkan pendapatan yang diharapkan, akan tetapi disisi lain akan memperbesar beban tetap yang menyertai dan memperbesar resiko tidak terbayarnya pinjaman tersebut.


Menurut jangka waktunya, jenis modal pinjaman dapat dibedakan menjadi tiga golongan yaitu :

1. Modal pinjaman jangka pendek (short -  term debt)
Modal pinjaman ini mempunyai jangka waktu paling lama satu tahun. Sedangkan besar dari pinjaman ini  terdiri dari kredit perdagangan. Adapun jenisnya adalah :

a. Rekening Koran, yaitu kredit yang diberikan oleh Bank kepada perusahaan dengan batas plafond tertentu, dimana perusahaan mengambilnya tidak sekaligus melainkan sebagian demi sebagian sesuai dengan kebutuhan, dan bunga yang dibayar hanya untuk jumlah yang telah diambil saja.

b. Kredit dari penjualan, merupakan kredit perniagaan dan kredit ini terjadi apabila penjualan produk dilakukan dengan kredit. Berarti penjualan baru menerima pembayaran harga dari barang yang dijualnya bebarapa waktu kemudian setelah barang diserahkan.

c. Kredit dari pembeli, merupakan kredit yang diberikan oleh perusahaan sebagai pembeli kepada pemasok dari bahan mentahnya atau barang-barang lainnya. Disini pembeli membayar harga barang yang dibelinya lebih dahulu, dan setelah beberapa waktu barulah pembeli menerima barang yang dibelinya.

d. Kredit wesel, kredit ini terjadi apabila suatu perusahaan mengeluarkan : “surat pengakuan hutang” yang berisi kesanggupan untuk membayar sejumlah uang tertentu kepada pihak tertentu dan pada saat tertentu surat promes atau notes payables dan setelah ditandatangani surat tersebut dapat dijual atau diuangkan pada Bank.
2. Modal pinjaman jangka menengah (intermediate term debt)
Modal pinjaman ini mempunyai jangka waktu lebih dari 1 tahun dan kurang dari 10 tahun. Bentuk-bentuk dari kredit jangka menengah adalah :

a. Term Loan, adalah kredit usaha dengan umur lebih dari 1 tahun dan kurang dari 10 tahun. Pada umumnya term loan dibayar kembali dengan angsuran tetap selama periode tertentu (amortization payments), misalnya setiap bulan, setiap kwartal atau setiap tahun.

b. Leasing, adalah suatu alat atau cara untuk mendapatkan “service” dari suatu aktiva tetap, dan mendapat hak penggunaan atas suatu aktiva itu tanpa disertai dengan hak milik.
3. Modal pinjaman jangka panjang (long term debt)
Modal pinjaman jangka panjang adalah hutang yang jangka waktunya adalah panjang umumnya lebih dari 10 tahun. Pada umumnya modal pinjaman jangka panjang ini dugunakan untuk biaya perluasan perusahaan atau modernisasi dari perusahaan. Adapun jenis atau bentuk-bentuk utama dari hutang jangka panjang ini adalah sebagai berikut :

a. Pinjaman obligasi, adalah pinjaman jangka panjang, dimana si debitur mengeluarkan surat pengakuan hutang yang mempunyai nominal tertentu. Jangka waktu pinjaman obligasi hendaknya didasarkan kepada pertimbangan sebagai berikut yaitu jangka waktu pinjaman kredit hendaknya disesuaikan dengan jangka waktu penggunaannya di dalam perusahaan dan jumlah angsuran harus disesuaikan dengan jumlah penyusutan dari aktiva tetap yang akan dibelanjakan dengan kredit obligasi tersebut.

b. Pinjaman hipotik (mortgage), adalah pinjaman jangka panjang, dimana pemberi uang (kreditur) diberi hak hipotik terhadap suatu barang tidak bergerak. Apabila pihak debitur tidak memenuhi kewajibannya, barang tersebut dapat dijual dan hasilnya dapat digunakan untuk menutup tagihannya.
Menurut jaminannya, modal pinjaman terbagi atas :

1. Unsecured Loans (kredit tanpa jaminan), yaitu kredit yang diberikan tanpa jaminan, yang dimaksud jaminan dalam pengertian adalah jaminan fisik. Tetapi dalam jenis ini jaminan yang dimaksud adalah bonafiditas dan prospek usaha dari nasabah yang bersangkutan.

2. Secured Loans (kredit dengan jaminan), yaitu kredit yang menggunakan jaminan fisik yang dapat berupa tanah, rumah, pabrik, mesin-mesin pabrik, surat-surat berharga, dan sebagainya, selain prospek usaha yang tercermin dalam keadaan keuangnnya.


Menurut tujuan penggunaannya, modal pinjaman dibagi menjadi dua golongan yaitu :

1. Kredit komsumtif, adalah kredit yang digunakan oleh peminjam untuk memenuhi kebutuhannya.

2. Kredit produktif, adalah kredit yang digunakan untuk keperluan produksi, seperti kegiatan usaha, perdagangan atau investasi. 

2.2 Pengertian Rentabilitas


Rentabilitas suatu perusahaan menunjukan perbandingan antara laba dengan aktiva atau modal yang dihasilkan laba tersebut selama periode tertentu dan dinyatakan dalam persentase. Dengan kata lain rentabilitas adalah kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan laba selama periode tertentu, yang umumnya dirumuskan sebagai berikut :
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Rentabilitas = 
      x 100%
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Dimana L adalah jumlah laba yang diperoleh selama periode tertentu dan M adalah modal aktiva yang digunakan untuk menghasilkan laba tersebut.


Rasio keuangan yang termasuk dalam rentabilitas adalah rasio profitabilitas, digunakan untuk mengukur seberapa besar tingkat keuntungan yang dapat diperoleh perusahaan.

a. Net earning rasio / ROI, kemampuan dari modal yang diinvestasikan dalam keseluruhan aktiva untuk menghasilkan keuntungan bersih.
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b. Rate of return on net worth / ROE, kemampuan dari modal sendiri untuk menghasilkan keuntungan.




         Laba setelah pajak


Return on Equity =


     x 100%





Modal sendiri
2.2.1 Rentabilitas Ekonomi


Rentabilitas ekonomi adalah perbandingan antara laba usaha dengan modal sendiri dan modal pinjaman yang dipergunakan untuk menghasilkan laba tersebut dan dinyatakan dalam persentase. Karena pengertian rentabilitas sering dipergunakan untuk mengukur efisiensi penggunaan modal di dalam 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 di dalam perusahaan (operating capital / assets). Demikian pula laba yang diperhitungkan untuk menghitung rentabilitas ekonomi hanyalah laba yang berasal dari operasinya perusahaan, yang disebut laba usaha atau net operating income.

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

2.2.2 Rentabilitas Modal Sendiri ( Return On Equity / ROE )


Rentabilitas modal sendiri atau sering disebut juga 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. Dengan kata lain rentabilitas modal sendiri adalah kemampuan suatu perusahaan dengan modal sendiri yang bekerja didalamnya untuk menghasilkan keuntungan. Laba yang diperhitungkan untuk menghitung rentabilitas modal sendiri adalah laba perseroan atau income tax. Modal sendiri yang diperhitungkan hanyalah modal sendiri yang bekerja di dalam perusahaan.


Ditinjau dari kepentingan modal sendiri atau pemilik perusahaan, penambahan modal pinjaman hanya dibenarkan kalau penambahan tersebut mempunyai efek finansial yang menguntungkan terhadap modal sendiri.


Penambahan modal pinjaman hanya akan memberikan efek yang menguntungkan terhadap modal sendiri apabila tingkat pengembalian (rate of return) daripada tambahan modal tersebut lebih besar daripada biaya modalnya atau bunganya, begitu pula sebaliknya.

2.3 Pengaruh Modal Pinjaman Terhadap Rentabilitas Modal Sendiri


Pengaruh modal pinjaman terhadap rentabilitas modal sendiri dapat positif, dapat negatif ataupun dapat tidak mempunyai pengaruh sama sekali. Dalam hal ini Bambang Riyanto (2001 : 47) mengemukakan bahwa : “penggunaan modal asing yang besar akan mengakibatkan kenaikan rentabilitas modal sendiri”.

Dengan kata lain dapatlah dikatakan bahwa dalam keadaan yang demikian suatu perusahaan yang menggunakan modal asing lebih besar akan memperoleh kenaikan rentabilitas modal sendiri yang lebih besar daripada perusahaan lain yang mempunyai jumlah modal asing yang sedikit. 


Sebaliknya dalam situasi ekonomi yang memburuk dimana rentabilitas ekonomi perusahaan pada umumnya menurun, perusahaan yang mempunyai modal asing yang lebih besar akan mengalami penurunan rentabilitas modal sendiri yang lebih besar daripada perusahaan lain yang mempunyai jumlah modal asing yang lebih kecil. 
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