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BAB 

1 
 

Ana Fitriyatul Bilgies, S.E., M.M. 

 

A. Pendahuluan 

Apakah bisnis besar atau kecil, untuk keuntungan atau 

tidak, manajemen keuangan adalah salah satu bidang yang 

paling penting. Apalagi saat dunia bisnis semakin maju, 

persaingan antar perusahaan semakin ketat, dan banyak bisnis 

yang mengalami kebangkrutan mendadak akibat kondisi 

ekonomi yang tidak menentu. 

Manajemen keuangan mencakup semua tindakan yang 

digunakan untuk mengamankan modal untuk membiayai 

operasi perusahaan, mengelola modal untuk memastikan 

tujuan terpenuhi, dan secara efektif dan efisien mengelola aset 

yang dimiliki. 

Manajemen adalah proses dimana perusahaan mengatur 

dan mengendalikan pencapaian tujuan tertentu. Manajemen 

adalah proses mengarahkan upaya orang-orang menuju tujuan 

bersama sementara juga mencapai sesuatu melalui tindakan 

mereka. Manajemen adalah proses mencapai tujuan yang telah 

ditentukan sebelumnya melalui upaya orang lain. 

Yang dimaksud dengan "keuangan" adalah sejumlah 

uang yang dihasilkan dan dikeluarkan untuk berbagai 

kebutuhan operasional, seperti gaji, pengembangan profesi, 

pembelian fasilitas, perbaikan ruangan, pembelian peralatan 

kantor, pembelian alat, alat tulis kantor (ATK), dan kegiatan. 

RUANG LINGKUP 

MANAJEMEN 

KEUANGAN 
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Menurut definisi yang diberikan di atas, keuangan adalah 

jumlah uang yang dibuat dan dibelanjakan untuk manajemen 

yang sukses dalam rangka mencapai tujuan yang telah 

ditetapkan. 

Perencanaan, pemanfaatan, pendokumentasian data, 

penyusunan laporan keuangan, dan pertanggungjawaban atas 

rencana penggunaan kas semuanya termasuk dalam 

pengelolaan keuangan. Perencanaan, pemanfaatan, pencatatan 

data, laporan keuangan, dan tanggung jawab adalah semua 

aspek pengelolaan keuangan. 

 

B. Manajemen Keuangan 

Untuk memenuhi tuntutan operasi sehari-hari dan untuk 

mengembangkan bisnis, setiap perusahaan membutuhkan 

uang. Modal kerja atau pembelian aset tetap adalah dua bentuk 

pembiayaan yang dibutuhkan. Perusahaan harus dapat 

mencari sumber pendanaan dengan komposisi yang 

menghasilkan biaya yang paling rendah untuk mencapai 

kebutuhan pendanaan tersebut. Manajer keuangan harus 

mengejar kedua tujuan ini agar bisnis berfungsi secara efektif. 

Manajemen keuangan adalah prosedur yang digunakan 

dalam operasi keuangan perusahaan yang berkaitan dengan 

upaya untuk meningkatkan modal, memotong pengeluaran, 

dan mengelola keuangan entitas perusahaan atau organisasi 

untuk memenuhi tujuan keuangan yang telah ditentukan. 

Intinya, hanya ada dua tugas penting yang harus 

diselesaikan oleh setiap manajer keuangan perusahaan. Yang 

pertama adalah dari mana uang itu berasal dan bagaimana 

mendapatkannya. Kekhawatiran kedua adalah bagaimana 

mendistribusikan uang yang diperoleh dan posting mana yang 

akan digunakan sebagai lokasi penggunaan dana tersebut. 

Karena tugas manajer keuangan telah berkembang, 

sekarang mencakup lebih dari sekadar menyimpan catatan, 

membuat laporan, mengendalikan situasi kas, membayar 

tagihan, dan mencari pendanaan. Untuk meningkatkan nilai 
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BAB 

2 
 

Kurniati Karim, S.E., M.Si 
 

A. Pendahuluan 

Seiring dengan perkembangan usaha koperasi yang terus 

meningkat, pengelolaan profesional koperasi sangat 

dibutuhkan terutama hal pengelolaan keuangan. Karena 

berbagai kasus muncul dalam bidang pengelolaan keuangan 

koperasi yang tidak transparan yaitu oknum ketua koperasi 

yang notabene adalah pengurus koperasi melakukan perbuatan 

melawan hukum yaitu melakukan penggelapan dana anggota, 

belum lagi ditambah dengan penggelapan dana anggota 

peminjam yang dilakukan oleh oknum petugas koperasi itu 

sendiri. Tentunya hal tersebut dapat mencoreng citra dan nama 

baik koperasi dimata masyarakat. Oleh karena itu, laporan 

keuangan koperasi secara berkala perlu dibuat untuk 

menghindari masalah penggelapan uang dalam usaha koperasi. 

Menurut Andreas, (2014), kurangnya kemampuan 

pelaku koperasi dalam bidang pengelolaan usaha juga 

termasuk kendala yang dihadapi koperasi antara lain, 

rendahnya pendidikan dan kurangnya pengalaman pelaku 

tersebut dalam bidang akuntansi. Pengelolaan keuangan yang 

baik masih sulit diterapkan di badan usaha seperti koperasi dan 

usaha kecil menengah lainnya.  

 

PENTINGNYA PENYAJIAN 

LAPORAN KEUANGAN 

UNTUK MENILAI KINERJA 

KEUANGAN KOPERASI 
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Kinerja keuangan perusahaan selama beroperasi dapat 

terlihat melalui laporan keuangan yang berisi informasi 

akuntansi mengenai data - data keuangan dengan menganalisis 

laporan keuangan akan membantu pihak - pihak yang 

berkepentingan dalam memilih dan mengevaluasi informasi 

laporan keuangan tersebut, adapun cara untuk menilai kinerja 

keuangan dengan cara analisis rasio. Analisa rasio keuangan 

adalah analisis laporan keuangan yang banyak digunakan 

karena penggunaannya yang relatif mudah . Analisa rasio 

keuangan adalah indeks yang menghubungkan dua angka 

akuntansi dari yang diperoleh dengan membagi satu angka 

dengan angka Iainnya (Kasmir, 2010). Rasio keuangan 

digunakan untuk mengevaluasi kondisi keuangan dan kinerja 

perusahaan. Kita dapat meyakini bahwa analisis terhadap 

laporan keuangan sangatlah penting, karena penilaian kinerja 

keuangan perlu diterapkan dalam perusahaan untuk menilai 

kinerja keungan yang ingin dicapai pada satu periode tertentu, 

serta sebagai evaluasi dalam peningkatan kinerja. 

Pengukuran kinerja tersebut digunakan oleh perusahaan 

untuk melakukan pembenahan sehingga tetap dapat bersaing 

dan menjaga keberlangsungan hidup perusahaan. Suhendro, 

(2017) berpendapat bahwa untuk menilai kinerja keuangan 

perusahaan, diperlukan suatu informasi yang relevan berkaitan 

dengan aktivitas perusahaan yang dapat menunjukkan 

bagaimana kinerja perusahaan tersebut, yaitu dengan analisis 

laporan keuangan. 

Berdasarkan hasil observasi salah satu koperasi di Kayu 

Aro Kab. Kerinci Provinsi Jambi bahwa pencatatan laporan 

keuangan bersumber dari simpanan para anggota. Jumlah 

anggota koperasi tersebut saat ini berkembangan dengan pesat, 

sehingga membuat jumlah simpanan anggota juga semakin 

besar. Semakin banyak anggota koperasi, semakin besar 

keuangan koperasi, maka sistem pelaporan keuangan juga 

harus semakin baik sesuai dengan Standar Akuntani Keuangan. 

Berikut ini daftar anggota dan jumlah pinjaman salah satu 

koperasi di Kayu Aro Tahun 2017 - 2019, sebagai berikut: 
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BAB 

3 
 

Hengky Leon, S.E., M.Ak. 

 

A. Analisis Laporan Keuangan 

(Leon, 2022a) menyampaikan bahwa keuangan 

merupakan hal yang sangat sensitif dan tidak semua orang 

diperbolehkan mengakses keuangan suatu usaha. Hanya 

orang-orang yang memiliki kualifikasi yang baik dan memiliki 

izin dari pemilik usaha untuk mendapatkan akses tersebut. 

Karena jika keuangan dikelola dengan keliru maka akan terjadi 

penyimpangan dan berakibat pada timbulnya permasalahan 

keuangan yang bisa berujung kepada kebangkrutan suatu 

usaha. Menurut (Ross et al., 2015) bahwa metode untuk 

mengatasi masalah terpaut adanya usaha menyamakan entitas-

entitas dengan perhitungan yang berbeda adalah menghitung 

dengan rasio keuangan (financial ratios). Sehingga, rasio 

keuangan adalah suatu metode mengkalkulasi serta 

menginterpretasikan data di dalam laporan keuangan dengan 

bertujuan agar dapat menunjukkan bagaimana hasil dari 

kinerja keuangan entitas. Dasar untuk melaksanakan analisis 

rasio keuangan yaitu berasal dari laporan keuangan entitas 

yaitu (1) Posisi Keuangan Entitas, (2) Laba Rugi Komprehensif, 

(3) Perubahan Ekuitas, (4) Arus Kas dan (5) Catatan Atas 

Laporan Keuangan. Setelah laporan keuangan disusun sesuai 

data yang relevan dan dilakukan dengan mekanisme akuntansi 

dan evaluasi kewajaran dengan sebenarnya maka akan terlihat 

ANALISIS LAPORAN 

KEUANGAN 
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kondisi keuangan entitas yang sesungguhnya, (Kasmir, 2019). 

Setelah kondisi tentang keuangan dipahami dari laporan 

keuangan maka perlu dilakukan analisis agar laporan yang 

sudah tersajikan dapat menjadi lebih berarti.(Harjito&Martono, 

2021) menyampaikan bahwa analisis laporan keuangan adalah 

analisis tentang kemampuan keuangan suatu entitas secara 

sistematis yang membutuhkan laporan posisi keuangan dan 

laporan laba rugi komprehensif. 

 

B. Kegunaan Analisis Laporan Keuangan 

Analisa laporan keuangan akan menunjukkan kinerja 

keuangan entitas apabila disajikan secara akurat dan sesuai 

dengan prosedur akuntansi. (Leon et al., 2022) menyampaikan 

bahwa di dalam akuntansi keuangan merupakan bagian dari 

pembukuan yang secara eksplisit mencatat proses pertukaran 

keuangan di dalam organisasi dan menghasilkan hasil berupa 

laporan anggaran. Maka laporan keuangan yang dapat disusun 

dengan baik bisa menghasilkan persepsi keadaan yang nyata 

tentangapa yang akan terjadi atau prestasi yang dicapai oleh 

suatu entitas secara periodik dan hal inilah yang digunakan 

untuk menganalisa kinerja keuangan, (Harjito&Martono, 2021). 

Laporan keuangan yang bagusmampu menyampaikan 

informasi berguna antara lain: 

1. Sebagai bentuk pembuatan keputusan investasi. 

2. Sebagai bentuk pengambilan keputusan analisa kredit. 

3. Sebagai bentuk pengukuran aliran kas entitas. 

4. Sebagai bentuk pengukuran sumber ekonomi. 

5. Sebagai bentuk kepemilikan sumber dana entitas. 

6. Mengevaluasi perubahan kepemilikan sumber dana entitas. 

7. Mengevaluasianggaran dana. 

Hasil analisis laporan keuangan mampu 

mengungkapkan data mengenai kekuatan maupun kelemahan 

yang berkaitan dengan keuangan entitas. Dengan mengetahui 

kekuatan keuangan entitas maka kekuatan tersebut wajib 

dipertahankan atau ditingkatkan demi memenuhi kebutuhan 

keuangan entitas. Setelah mampu mengetahui dan mempelajari 
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A. Pendahuluan  

Manajemen modal kerja (working capital management) 

merupakan suatu pengelolaan investasi perusahaan yang 

berhubungan dengan aktiva lancar perusahaan. Dapat 

diartikan bahwa manajemen modal kerja adalah suatu kegiatan 

pengelolaan aktiva lancar dan hutang lancar, dan berhubungan 

langsung dengan likuiditas perusahaan. Likuiditas adalah 

kemampuan perusahaan untuk melakukan pemenuhan 

kewajiban yang harus segera dilunasi dalam waktu yang sudah 

ditentukan.   

Menurut Mardiyana dan Murni (2018) manajemen modal 

kerja adalah kegiatan yang meliputi manajemen aktiva lancar 

dan hutang lancar (hutang jangka pendek) yang bertujuan 

untuk meningkatkan nilai perusahaan. Pengelolaan aktiva 

lancar bertujuan agar tingkat pengembalian sama atau bahkan 

lebih besar dari biaya modal yang digunakan. Besaran modal 

kerja ini akan mempengaruhi volume proses penjualan dan 

berdampak positif pada peningkatan kinerja keuangan 

perusahaan. 

Perusahaan pada dasarnya membutuhkan dana untuk 

kegiatan operasional. Dana merupakan elemen penting dalam 

kegiatan operasional sehari-hari. Biaya yang dikeluarkan 

perusahaan dapat berupa biaya kebutuhan operasional harian, 
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pembelian stok bahan baku produksi, biaya tenaga kerja, biaya 

pemasaran, biaya transportasi, biaya investasi, dan berbagai 

pembiayaan lainnya yang disebut dengan modal kerja. Dana 

yang dikelola perusahaan harus digunakan dengan efektif dan 

efisien demi mencapai tujuan perusahaan, yaitu memperoleh 

keuntungan.  

Komponen yang paling penting dalam manajemen 

modal kerja yaitu manajemen aktiva lancar perusahaan berupa 

kas, persediaan, piutang, dan pembiayaan yang dibutuhkan 

demi mendukung adanya aktiva lancar. Pengambilan 

keputusan dalam manajemen modal kerja menjadi sangat 

krusial, dimana apapun hasil dari keputusan yang diambil 

akan berdampak  langsung pada tingkat risiko, profitabilitas, 

dan juga harga saham jika perusahaan sudah go public. 

Beberapa pengertian manajemen modal kerja antara lain 

sebagai berikut: 

1. Putra dan Sari (2017) 

Manajemen modal kerja yang baik memiliki indikator 

adanya efisiensi modal kerja. Efisiensi yang dimaksud 

adalah cara yang tepat (usaha dan kerja) ketika menjalankan 

suatu kegiatan yang tepat waktu (tidak membuang-buang 

waktu), tenaga, biaya, dan keguanaan. Hal ini berkaitan 

dengan upaya agar model kerja yang ada tidak berlebihan 

maupun kekurangan. Efisiensi dalam modal kerja dapat 

dilihat dari adanya perputaran modal kerja yang baik 

(working capital turnover). Perputaran ini diawali sejak saat 

kas diinvestasikan ke dalam modal kerja sampai dengan 

kembali menjadi kas. 

2. Mardiyana dan Murni (2018) 

Manajemen modal kerja adalah kegiatan yang meliputi 

adanya aktiva lancar dan kewajiban jangka pendek 

perusahaan. Kedua bidang ini digunakan untuk mencapai 

tujuan utama perusahaan, yaitu memperoleh nilai 

perusahaan yang maksimal. Efisiensi modal kerja adalah 

penggunaan cara yang tepat dalam upaya agar modal kerja 

yang tersedia tidak mengalami kekurangan maupun 
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A.  Pendahuluan  

Dalam dunia usaha setiap perusahaan memiliki tujuan 

untuk memperoleh angka penjualan yang tinggi supaya 

menghasilkan laba yang besar. Dengan berbagai cara yang akan 

ditempuh agar penjualan terus meningkat sesuai dengan 

keinginan perusahaan dalam memenuhi permintaan pasar serta 

memiliki kemampuan dalam meningkatkan kuantitas dan 

kualitas produk, meningkatkan biaya promosi dengan 

menambah tenaga penjualan serta mampu menerapkan 

kebijakan penjualan dengan potongan harga ( cash discount ) 

dan lain sebagainya. 

Penjualan barang atau jasa memiliki dua cara yang dapat 

dilakukan oleh produsen kepada konsumen, yaitu penjualan 

secara tunai (cash sales) dan penjualan secara kredit (credit sales). 

Apabila konsumen melakukan pembayaran secara langsung 

pada saat terjadinya transaksi disebut dengan penjualan tunai, 

sedangkan apabila konsumen melakukan pembayaran secara 

tertunda disebut penjualan secara kredit. Sebagaimana 

Mardiasmo (2016) mengatakan, piutang adalah “Tagihan atau 

kewajiban dari konsumen yang timbul karena adanya penjualan 

barang dagangan dan jasa yang dilakukan secara kredit” 
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Dalam hal pembayaran yang tertunda atau penjualan 

secara kredit inilah maka akan menimbulkan suatu akun yang 

dikenal dengan Piutang (accounts receivable). Piutang dalam 

perusahaan merupakan salah satu aktiva lancar sebagai modal 

kerja perusahaan. Sehingga diperlukan pengelolaan secara 

tersendiri yang dikenal dengan manajemen piutang (accounts 

receivable management)  

Sebagaimana tujuan dari manajemen keuangan 

perusahaan bahwa manajemen piutang juga memiliki tujuan 

untuk meningkatkan kinerja pada perusahaan agar mampu 

meningkatkan kesejahteraan para pemegang saham 

(maximizing the shareholder’s wealth). Oleh karena itu diperlukan 

pengelolaan piutang sesuai prosedur secara  baik dan efektif 

serta efisien agar dapat meningkatkan volume penjualan dan 

mengurangi pembayaran piutang macet atau piutang tidak 

tertagih. 

 

B. Konsep Manajemen Piutang 

Menurut M. Anwar (2019:70) menyatakan bahwa 

manajemen piutang merupakan cara pengelolaan piutang pada 

suatu perusahaan yang disebabkan adanya kebijakan penjualan 

secara kredit. Manajemen piutang mempunyai tujuan untuk 

menjamin kelancaran kebijakan penjualan secara kredit yang 

diterapkan oleh perusahaan untuk melakukan penagihan 

dengan cepat tanpa mempengaruhi penilaian kredibilitas dari 

perusahaan. 

Beberapa kebijakan perusahaan yang perlu diperhatikan 

dalam rangka mengamankan piutang adalah : 

1. Standar perkreditan dan seleksi kredit (Credit selection and 

standards) 

2. Syarat-syarat kredit (Credit Terms) 

3. Pengawasan kredit (Credit Monitoring) 
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A. Pendahuluan 

Umumnya perusahaan dagang dan manufaktur memiliki 

persediaan untuk menunjang kegiatan operasinya dalam 

jangka panjang untuk memenuhi permintaan pelanggan. 

Persediaan yang dimiliki oleh perusahaan yang bergerak 

dibidang perdagangan dinamakan inventori barang jadi siap 

dijual, kalau persediaan pada perusahaan 

pabrikasi/manufaktur adalah persediaan bahan baku/raw 

material untuk diolah menjadi persediaan barang jadi/finish 

goods lalu dijual. Proses tersebut membutuhkan waktu proses 

yang panjang sehingga menimbulkan modal besar dan lama 

pengembalian modalnya bagi para investor/pemegang saham, 

dengan situasi yang demikian maka perusahaan membutuhkan 

pengelolaan/manajemen persediaan agar persediaan dapat 

dikelola dengan efisien dan menguntungkan.  Pada Bab 6 ini 

akan diuraikan tentang manajemen persediaan. Standar 

kompetensi bab ini yang ingin dicapai yaitu: 

1. Memahami konsep manajemen persediaan; dan  

2. Menghitung pengadaan persediaan bahan baku (raw 

material) dalam perusahaan.  
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Untuk memenuhi kompetensi tersebut materi yang akan 

dibahas adalah: 

1. Pengertian persediaan dan manajemen persediaan; 

2. Tujuan, manfaat dan fungsi manajemen persediaan; 

3. Faktor-faktor yang mempengaruhi persediaan dan safety 

stock; 

4. Kegiatan yang dilakukan manajemen persediaan; 

5. Metode manajemen persediaan; 

6. Penerapan model EOQ.  

 

B. Konsep Dasar Manajemen Persediaan 

Menurut Satndar Akuntansi Keuangan tahun 2022 

(PSAK No. 14), Persediaan adalah aset yang tersedia untuk 

dijual dalam kegiatan usaha normal, dalam proses produksi 

dan atau dalam perjalanan, atau dalam bentuk bahan atau 

perlengkapan (suplies) untuk digunakan dalam proses 

produksi atau pemberian jasa. Inventori atau persediaan 

barang. Menurut Astuti.E.F, Persediaan adalah sejumlah 

barang yang tersedia di perusahaan (yang terdiri dari barang 

yang sudah jadi, barang masih dalam proses serta bahan baku 

dari supplier) digunakan untuk kelancaran operasi perusahaan 

dalam memenuhi permintaan customer setiap saat. Menurut 

Darsono, Manajemen Persediaan adalah mengelola persediaan 

untuk kelancaran proses produksi, proses perdagangan, dan 

investasi. Pengelolaan persediaan dalam prusahaan 

manufaktur umumnya lebih rumit dibandingkan dengan 

perusahaan perdagangan. Pada perusahaan perdagangan, 

modal yang ditanamkan berputar cepat karena persediaan 

produknya itu dibeli untuk dijual kembali dengan waktu 

singkat tanpa adanya proses perubahan produk. 

Persediaan harus dikelola dengan baik karena 

persediaan sebagai investasi dengan memerlukan modal besar, 

dan berpengaruh terhadap pelayanan ke customer serta 

berpengaruh juga pada divisi lain yaitu divisi marketing, 

operasi serta  finance.  Jika stock perusahaan terlalu tinggi 

berakibat pada  tingginya biaya-biaya seperti biaya 
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A. Pendahuluan 

 Manajemen keuangan perlu di lakukan untuk 

setiap usaha baik sekala besar maupun skala kecil. Setiap 

perusahaan mempunyai tujuan yaitu memperoleh keuntungan 

agar tetap berjalan berkelanjutan. Namun sebelum perusahaan 

merencanakan keuntungan yang diterima, harus mengetahui 

pada titik mana perusahaan saat menjual produk tidak 

mendapatkan keuntungan dan tidak mendapat keuntungan, 

sehingga perusahaan mempunyai target penjualan dari 

produk-produk yang telah di hasilkan. 

Tujuan titik impas menunjukkan jumlah penjualan 

produk dan jasa minimum yang harus dicapai agar unit usaha 

tidak menderita kerugian. Dengan demikian untuk 

memperoleh pendapatan, pihak unit usaha harus mampu 

memanajemen keuangan agar berhasil melakukan penjualan 

produk dan jasa diatas nilai titik impas. Setiap unit usaha 

dalam melakukan perencanaan investasi atau pengembangan 

usaha perlu mengetahui nilai titik impas unit usaha hasil 

berfungsi menjaga usaha tidak dalam kondisi kerugian. Hal ini 

berlaku untuk perusahaan yang menghasilkan produk ataupun 

jasa. 
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B. Telaah Literatur 

Menurut Eliyin. et al (2022) Pengertian Break even point 

adalah suatu keadaan dimana unit usaha beroperasi dalam 

keadaan tidak memperoleh keuntungan (profit) dan tidak 

mengalami kerugian. 

Menurut Pramiyanti, (2008), Break even point (BEP) atau 

keadaan yang diterima perusahaan saat titik impas dalam 

sebuah bisnis. Nilai BEP ini dapat dilihat pada jumlah produksi 

dan nilai harga produk,. Umumnya terdapat tiga jenis 

perhitungan BEP yaitu BEP produksi, BEP penerimaan, dan 

BEP harga. 

Menurut Govoni, (2012), analisis titik impas (break even 

analysis) adalah teknik analisis yang digunakan untuk 

menentukan tingkat penjualan produk dan komposisi produk. 

Fungsi ini diperlukan untuk menutup mengetahui semua biaya 

yang terjadi selama periode tertentu. 

Menurut Manuho et al., (2021), Titik impas (break even 

point) adalah titik dimana total cost (TC) sama dengan total 

revenue (TR). Dengan demikian, pada titik impas tidak ada 

keuntungan maupun kerugian yang diterima oleh perusahaan. 

Menurut Cristian et al., (2011), nilai titik impas atau BEP 

menunjukkan banyak jumlah penjualan produk yang harus 

dipertahankan oleh perusahaan untuk menutupi biaya tetap 

yang telah dikeluarkan. Secara umum bahwa semakin rendah 

harga jual maka semakin tinggi BEP, semakin tinggi harga jual 

maka semakin rendah BEP. 

Menurut Liestiana & Novianty, (2021), setiap perusahaan 

memiliki tujuan untuk memperoleh keuntungan atau laba yang 

dapat digunakan untuk kelangsungan hidup perusahaan. Besar 

kecilnya laba yang diperoleh menjadi ukuran kesuksesan suatu 

manajemen perusahaan.  
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A. Pengertian Investasi 

Investasi adalah pengaitan sumber-sumber dalam jangka 

panjang untuk menghasilkan laba di masa yang akan datang 

(Mulyadi, 2001). Investasi dapat diartikan sebagai pemilikan 

sumber-sumber jangka panjang yang akan bermanfaat untuk 

beberapa periode akuntansi yang akan datang, sehingga 

pemilikan atau komitmen tersebut harus didasarkan pada 

tujuan perusahaan serta akibat-akibat ekonomisnya terhadap 

laba perusahaan dalam jangka panjang (Supriyono, 2001). 

Investasi pada hakikatnya adalah penempatan sejumlah dana 

pada saat ini dengan harapan dapat memperoleh keuntungan 

di masa mendatang (Halim, 2005). Dari definisi yang berada 

diatas, dapat disimpulkan bahwa investasi memiliki 

pengorbanan sumber dana yangdilakukan perusahaan di masa 

sekarang dan tentunya mengharapkan mendapatkan 

keuntungan di masa yang datang. 

Investasi pada umumnya membutuhkan dana yang 

cukup besar dan memiliki risiko serta ketidakpastian di masa 

depan, maka dari itu perusahaan memerlukan perencanaan 

dan pengambilan keputusan yang tepat sebelum 

mengeluarkan dana untuk investasi. Meskipun risiko dan 

ketidakpastian terdapat dalam investasi, menurut Riyanto 
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(2012) tetap saja investasi memiliki arti yang sangat penting 

bagi perusahaan karena: 

1. Dana yang dikeluarkan akan terikat untuk jangka waktu 

yang panjang. Ini berarti perusahaan harus menunggu 

selama waktu yang panjang atau lama sampai keseluruhan 

dana yang tertanam dapat diperoleh kembali oleh 

perusahaan. Ini akan berpengaruh bagi penyediaan dana 

untuk keperluan lain. 

2. Investasi dalam aktiva tetap menyangkut harapan 

terhadap hasil penjualan di waktu yang akan datang. 

Kesalahan dalam mengadakan “forecasting” akan dapat 
mengakibatkan adanya “over investment” atau “under 

investment” dalam aktiva tetap. Apabila investasi dalam 
aktiva tetap lebih besar dan melebihi dari yang diperlukan 

akan memberikan beban tetap yang besar bagi perusahaan. 

Sebaliknya jika jumlah investasi dalam aktiva tetap lebih 

kecil dapat mengakibatkan kekurangan peralatan, yang ini 

dapat mengakibatkan perusahaan bekerja dengan harga 

pokok yang tinggi sehingga dapat mengurangi daya 

bersaingnya atau kemungkinan lain ialah kehilangan 

sebagian dari pasar bagi produknya. 

3. Pengeluaran dana untuk keperluan tersebut biasanya 

meliputi jumlah yang besar. Jumlah dana yang besar itu 

mungkin tidak dapat diperoleh dalam jangka waktu yang 

pendek atau mungkin juga tidak dapat diperoleh 

sekaligus. 

Kesalahan dalam pengambilan keputusan mengenai 

pengeluaran modal tersebut akan mempunyai akibat yang 

panjang dan berat. Kesalahan dalam pengambilan keputusan 

ini tidak dapat diperbaiki tanpa adanya kerugian. 

 

B. Tujuan dan Penggolongan Investasi 

Untuk mencapai keputusan yang baik, diperlukan 

ketegasan dalam menentukan tujuan yang diharapkan. 

Menurut Fahmi (2015) berikut adalah tujuan yang hendak 
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A. Pendahuluan 

Warren Buffett dikenal sebagai salah satu orang terkaya 

di dunia dan merupakan investor yang hebat. Nama 

lengkapnya adalah Warren Edward Buffett dan dia lahir pada 

tanggal 30 Agustus 1930 di Omaha, Nebraska, USA. 

Kemampuannya memberi nilai tambah terlihat sejak kecil. 

Misalnya, pada usia 11 tahun, dia hanyalah seorang anak 

rumahan. Tapi dia juga menghabiskan waktunya untuk 

berkeliling lapangan, menemukan bola golf yang hilang dan 

menjualnya dengan harga murah kepada pegolf di sekitar 

lapangan. Ketika Buffett masih di sekolah menengah pada usia 

14 tahun, dia mulai bekerja dan mendapatkan $1.200,00 untuk 

membeli 100 hektar tanah pertanian, yang akhirnya dia 

sewakan kepada seorang petani lokal. Dari sini ia 

menghasilkan pendapatan pasif dari sewa tanahnya. 

Perusahaan-perusahaan yang di akuisisi selalu direhabilitasi 

dengan kemampuan terbaik mereka, meningkatkan dasar-

dasar operasi mereka ke titik di mana kinerja keuangan mereka 

bersinar. 

Sebuah perusahaan yang berada di ambang 

kebangkrutan bisa berubah menjadi perusahaan seksi yang 

menarik perhatian banyak investor lainnya. Tak heran, saham 

SAHAM 
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Berkshire Hathaway yang selama ini dijadikan kendaraan 

untuk mengakuisisi banyak perusahaan terus melambung 

tinggi di pasar modal. Misalnya, saham Berkshire Hathaway 

meningkat 35% dari pertengahan Juli 2007 hingga Januari 2008. 

Pada bulan Maret 2015, saham tersebut mencapai harga 

tertinggi sepanjang masa sebesar US$220.000 per saham. Citra 

investor saham biasanya jauh dari citra spekulan. Artinya, beli 

saat harga rendah dan jual saat harga tinggi. Buffett bukanlah 

spekulan mata uang besar George  Soros, yang dikabarkan 

telah kehilangan rupiah terhadap dolar pada hari-hari awal 

penggulingan Soeharto pada tahun 1998. 

Buffett menyadari bahwa permainan jangka pendek 

tidak menguntungkan. Dia mempelajari ini ketika dia berusia 

11 tahun ketika dia membeli saham pertamanya, Cities 

Services, seharga $38,25 per lembar. Dia kemudian menjual 

kembali saham itu seharga $40,00. Lagi pula, harga saham yang 

dia jual terus naik, mencapai $200,00 per saham setelah 

beberapa tahun. Dari pelajaran ini dia sampai pada kesimpulan 

bahwa dia tidak boleh terburu-buru. Langkah bisnis Buffett 

akhirnya adalah tentang investasi jangka panjang, pada saham-

saham perusahaan yang produknya ia kenal dengan baik. Itu 

sebabnya, ia tidak pernah mau membeli saham Microsoft atau 

perusahaan dot com. Meski ia pernah ditertawakan investor 

lain karena keengganannya ini, kini ia justru tertawa paling 

akhir karena sebagian besar investasi di dot com hangus. Ia 

selamat dari badai dotcom awal tahun 2.000-an karena sama 

sekali tidak ikut-ikutan investasi di sana. Investasi jangka 

panjang juga bermakna bisnis. Buffett tidak pernah 

menerapkan prinsip membeli saham, tapi dia membeli 

perusahaan (membeli perusahaan, bukan saham). Harga saham 

Coca-Cola jatuh pada 1998-1999, tetapi terus bergantung pada 

tren jangka panjang. Dia mempertahankan bagiannya dari 

Coca-Cola hingga hari ini. 

Strategi bisnisnya sangat cerdas sehingga jurnalis bisnis 

selalu mencarinya. Begitu banyak media yang menulis profil. 

Hampir setiap langkah yang dilakukan Buffett adalah langkah 
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A. Mengapa Obligasi Diterbitkan 

Obligasi merupakan produk investasi alternatif yang 

sangat fleksibel dan menjanjikan. Sebagai salah satu instrument 

dalam pasar modal, obligasi dapat memberi pendapatan tetap 

bagi pemiliknya. Definisi obligasi menurut Fahmi, (2017) ialah 

Surat utang jangka panjang yang diterbitkan oleh perusahaan 

atau pemerintah dengan tingkat bunga dan tanggal jatuh 

tempo. Obligasi juga merupakan janji tertulis oleh perusahaan, 

pemerintah, atau lembaga keuangan lainnya untuk membayar 

nilai nominalnya pada saat jatuh tempo. 

Obligasi yang diterbitkan oleh penerbit kepada 

pemegang obligasi dengan kontrak untuk membayar kembali 

kupon pokok dan bunga pada tanggal tertentu. Rahardjo, 

(2003) mendefinisikan obligasi sebagai surat berharga yang 

dapat diperdagangkan dalam jangka menengah dan panjang 

yang merupakan bukti penerimaan kewajiban oleh penerbit. 

Pramono & Irawan, (2017)  menyimpulkan bahwa obligasi 

merupakan investasi jangka panjang, memiliki pendapatan 

tetap berupa pendapatan bunga, dan berisi kesepakatan antara 

investor dan penerbit. 

Pembeli obligasi, yang dikenal sebagai investor, adalah 

kreditur yang menawarkan pinjaman nilai nominal kepada 

peminjam untuk jangka waktu tertentu. Penerbit adalah 

penerbit obligasi yang membayar pembeli obligasi dengan 

OBLIGASI 
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biaya tetap dalam bentuk bunga yang disebut kupon, yang 

dibayarkan secara berkala. Tergantung pada kesepakatan, 

pembayaran kupon dilakukan setiap tahun (tahunan) atau 

semesteran (semi-tahunan) atau triwulanan (triwulanan).  

Rahardjo, (2003) menyebutkan beberapa tujuan penting 

penerbitan obligasi oleh pemerintah, antara lain: 

1. Pembiayaan defisit dari Anggaran Pendapatan Belanja 

Negara (APBN) 

2. Mendanai kemacetan atau kekurangan likuiditas jangka 

pendek 

3. Sebagai alat manajemen untuk portofolio obligasi pemerintah 

Beberapa karakterisitik yang dimiliki obligasi, antara lain: 

1. Memiliki Tenggat Waktu/Jatuh Tempo (Maturity Date) 

Penerbit obligasi wajib melakukan pelunasan utang obligasi 

yang jatuh tempo kepada pembeli pada saat jatuh tempo. 

2. Nilai Pokok Utang (Face Value) 

Nilai dari Surat Utang yang diterbitkan oleh Perusahaan 

telah ditentukan sejak diterbitkannya Surat Utang tersebut. 

3. Kupon Obligasi 

Kupon yang dibayarkan perusahaan kepada pemegang 

obligasi pada waktu tertentu. 

4. Peringkat Obligasi 

Alat yang sangat penting untuk investor dapat 

mengevaluasi kinerja perusahaan. Investor mempunyai 

gambaran  tingkat risiko bahwa perusahaan akan gagal 

memenuhi kewajibannya. Pasar obligasi kemudian disebut 

sebagai level yang mewakili solvabilitas perusahaan yang 

menerbitkan obligasi. 

5. Dapat diperdagangkan 

Sebuah obligasi dapat diperdagangkan layaknya saham. 

Fahmi, (2017) menyebutkan beberapa alasan yang 

mendasari individu ataupun suatu organisasi membeli oblgiasi, 

antara lain: 

1. Membeli obligasi tidak pernah berisiko dikarenakan tingkat 

bunga tetap (tidak dapat diubah). 
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A. Kebijakan Manajemen Keuangan 

Fungsi keuangan berfokus pada aktivitas untuk 

menentukan kebijakan manajemen keuangan, karena tugas 

manajemen keuangan adalah merencanakan, menghimpun dan 

menggunakan dana yang efisien untuk tujuan keuangan 

perusahaan. Peran seorang manajer keuangan adalah 

menentukan beberapa kebijakan untuk mencapai tujuan 

perusahaan. Salah satu Kebijakkan yang harus dilakukan 

manajer keuangan adalah kebijakkan dividen yaitu 

menentukan seberapa besar dividen yang harus dibagikan atau 

tidak dibagikan kepada pemegang saham.  

Model biaya keagenan atau sering disebut agency cost 

seperti Jensen & Meckling (1976), Rozeff (1982) dan Easterbrook 

(1984) mengusulkan bahwa dividen mengatur mekanisme 

gerak yang mengurangi biaya keagenan dan mencegah satu 

kelompok investor memperoleh, relatif terhadap yang lain. 

Selanjutnya bahwa pembayaran dividen terus-menerus 

memaksa perusahaan untuk meningkatkan pendapatan baru 

modal dari pasar, suatu kegiatan, yang mempercepat 

pemantauan dan penyesuaian utang-ekuitas yang mengurangi 

biaya agensi dan menguntungkan pemegang saham. Rozeff 

lebih lanjut berpendapat bahwa masalah eksternal 

mengharuskan perusahaan untuk memberikan informasi baru 

KEBIJAKAN 
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tentang penggunaan dana, di mana pemegang saham 

mendapatkan informasi tentang manajemen.  

Kebijakan yang dilakukan manajemen keuangan pada 

dasarnya terkait pengambilan keputusan pendanaan dan 

investasi serta kebijakan dividen, artinya manajemen keuangan 

juga mengatur penginvestasian dana, mengatur kombinasi 

dana yang optimal, serta mengatur pendistribusian 

keuntungan perusahaan bagi pemegang saham berupa 

pembagian dividen. Kebijaksanaan konvensional menyatakan 

bahwa perusahaan yang tunduk pada volatilitas pendapatan 

mengoperasikan dividen yang relatif tinggi guna melindungi 

kebijakan pembayaran dividen apabila terjadi penurunan 

profitabilitas. Demikian pula, perusahaan kecil dengan akses 

yang kurang mudah ke pasokan modal segar juga disarankan 

untuk menghemat kas dan likuiditas dengan menjalankan 

kebijakan dividen yang konservatif. Apapun alasannya, 

menjadi lebih sulit untuk menggeneralisasi tentang kebijakan 

dividen yang optimal menurut Richard Pike & Bill Neale 

(2009). 

 

B. Konsep Dividen 

Investasi merupakan keinginan untuk memperoleh 

kembalian dari menanamkan modalnya yang lebih tinggi 

dengan tingkat resiko tertentu. Sedangkan hasil perolehan atau 

kompensasi investasi investor pada suatu perusahaan dalam 

bentuk saham sering disebut dengan dividen. Terdapat 

beberapa pendapat tentang dividen yang merupakan bagian 

dari laba perusahaan yang akan dibagikan ke pemegang 

saham. Dividen dapat diartikan sebagai pembagian 

keuntungan dari laba bersih yang dihasilkan perusahaan dalam 

periode tertentu kepada para pemegang saham yang berhak 

setelah sebelumnya harus melalui persetujuan RUPS terlebih 

dahulu.  

Investor berpendapat bahwa dengan menanamkan 

modalnya pada suatu perusahaan di harap akan memperoleh 
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A. Pendahuluan Financial Distress 

Kondisi ekonomi yang memburuk menimbulkan 

sebagian industri di Indonesia hadapi kerugian. Salah satu 

industri yang memburuk perekonomiannya merupakan 

industri jasa media cetak sebab mewabahnya virus corona 

(Covid-19) yang menyerang dunia, sehingga berefek pada 

perekonomian secara global. Keadaan ekonomi secara global 

sesuatu industri bisa dikatakan sehat ataupun dalam keadaan 

yang baik bila dilihat dari pengukuran kinerja yang tercantum 

dalam laporan keuangan yang baik. Hasil dari pengukuran 

tersebut nantinya hendak digunakan selaku umpan balik yang 

hendak membagikan data tentang prestasi penerapan cocok 

kegiatan perencanaan serta pengendalian. Pengukuran kinerja 

di mari mempunyai kedudukan yang sangat berarti untuk 

industri guna mengenali hendak keadaan industri di masa 

yang hendak tiba serta bisa dicoba penilaian dari keadaan 

industri di masa kemudian. Pengukuran kinerja industri butuh 

dicoba pada masing- masing akhir periode tertentu, serta ini 

ialah salah satu aksi berarti yang wajib dicoba oleh industri 

guna mengenali prestasi keuntungan yang dicapainya lewat 

indikator- indikator pengukuran tingkatan kesehatan keuangan 

industri. Dengan mengenali kinerja keuangan, industri bisa 
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memastikan langkah- langkah yang efisien supaya visi misi 

industri paling utama terpaut dengan pencapaian prestasi serta 

posisi keuangan industri yang terus menjadi mempunyai 

energi saing yang kokoh. (Andriani, 2017) 

Penilaian tingkatan kesehatan keuangan dan keadaan 

keuangan serta kinerja industri sangat berarti, hingga industri 

wajib melaksanakan pengecekan terhadap kesehatan keuangan 

industri secara berkala. Penilaian bisa dicoba lewat analisis 

laporan keuangan industri terhadap peninggalan, hutang, 

modal, pemasukan, beban usaha, serta laba yang dihasilkan 

pada tiap periode. Laporan keuangan sendiri ialah sesuatu 

yang sangat berarti yang digunakan buat mendapatkan data 

sehubungan dengan posisi keuangan serta hasil- hasil yang 

sudah dicapai oleh industri yang bersangkutan sebab laporan 

keuangan hendak dikira selaku laporan hasil kerja industri 

untuk investor. Laporan keuangan memiliki isi data yang 

berguna untuk investor. Laporan keuangan berguna secara 

internal untuk pihak manajemen industri serta secara eksternal 

untuk pihak investor, pemerintah, serta warga. Untuk internal 

industri dengan menganalisis laporan keuangan, pihak 

manajemen hendak mengenali apakah kebijakan yang dicoba 

berjalan baik dalam perihal mendapatkan dan memakai hasil 

kinerja industri tersebut pada periode tertentu. Sebaliknya 

untuk pihak eksternal industri, data dalam laporan keuangan 

ini hendak menolong para investor, kreditor, serta pihak yang 

lain dalam memperhitungkan bermacam aspek dari posisi 

keuangan industri. Sehingga buat mengukur tingkatan 

kesehatan sesuatu industri butuh dicoba analisis terhadap 

laporan keuangan industri, guna buat mengenali keuntungan/ 

kerugian yang diperoleh (Polii et al., 2019: 4097). 

Industri yang hadapi penyusutan kinerja keuangan 

hendak terjalin kesusahan keuangan ataupun apalagi terjalin 

kebangkrutan. Industri supaya terus tumbuh serta bebas dari 

kebangkrutan memerlukan sumber dana demi mendukung 

keberlangsungan kegiatan industri. Industri yang terdaftar 

pada Bursa Dampak umumnya menggunakan pasar modal 
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Syamsu Rijal, S.E., M.Si., Ph.D. 

 

 

A. Pendahuluan  

Model struktur istilah suku bunga menjadi semakin 

penting dalam praktik keuangan dan ilmu aktuaria. Namun, 

pemahaman praktisi.Model ini tidak selalu sejalan dengan 

luasnya aplikasi mereka. Secara khusus, salah tafsir dari 

penggunaan yang tepat dari model tertentu dapat 

menyebabkan kesalahan yang signifikan. Dalam bab ini, kami 

mencoba untuk menjernihkan beberapa aspek model suku 

bunga yang paling sering disalahartikan: pilihan antara model 

bebas arbitrase atau ekuilibrium, dan pilihan antara 

parameterisasi model yang netral risiko atau realistis. Kedua 

dimensi ini mendefinisikan empat kelas bentuk model, yang 

masing-masing memiliki kegunaannya sendiri. 

Sebagian besar kebingungan muncul dari penggunaan 

berlebihan dan penyalahgunaan istilah "bebas arbitrase." 

Hampir semua praktisi keuangan percaya bahwa pelaku pasar 

dengan cepat memanfaatkan setiap peluang untuk arbitrase 

bebas risiko di antara aset keuangan, sehingga peluang ini tidak 

ada, untuk jangka waktu yang lama; dengan demikian, istilah 

"bebas arbitrase" terdengar seolah-olah itu akan menjadi 

karakteristik yang baik untuk dimiliki oleh model apa pun.  

MODEL SUKU 

BUNGA 
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Sayangnya, ini telah menyebabkan beberapa pengguna  

model suku bunga untuk secara tidak kritis menautkan 

ungkapan "bebas arbitrase" dengan kata sifat "baik". Salah satu 

tujuan bab ini adalah untuk menunjukkan bahwa model bebas 

arbitrase tidak sesuai untuk semua tujuan. Lebih lanjut, kami 

menunjukkan bahwa hanya karena sebuah model 

menggunakan pendekatan bebas arbitrase tidak berarti bahwa 

model itu selalu baik, bahkan untuk tujuan di mana model 

bebas arbitrase digunakan dengan tepat. 

Kebingungan umum lainnya terjadi karena secara 

implisit menyamakan istilah "bebas arbitrase" dan "netral 

risiko." Hal ini muncul sebagian dari fakta bahwa, dalam 

literatur akademis dan praktisi, ada sangat sedikit makalah 

yang telah menerapkan teknik bebas arbitrase untuk model 

yang tidak dalam bentuk netral risiko. Kami menjelaskan 

alasannya di bawah ini. Hasil alaminya adalah bahwa istilah-

istilah tersebut kadang-kadang digunakan secara bergantian. 

Selain itu, karena manajemen risiko kuantitatif adalah konsep 

yang relatif baru bagi komunitas keuangan, sebagian besar 

makalah terkenal hanya berfokus pada penerapan model suku 

bunga untuk penilaian sederhana dan masalah lindung nilai. 

Ini tidak memerlukan baik pendekatan realistis atau 

ekuilibrium untuk pemodelan. Kurangnya karya yang 

diterbitkan ini telah menyebabkan keyakinan yang salah bahwa 

arbitrase bebas, model netral risiko adalah satu-satunya model 

struktur istilah yang valid.  

 

B. Ketegorisasi Pendekatan Permodelan Term 

1. Pemodelan Bebas Arbitrase 

Model bebas arbitrase mengambil harga pasar 

tertentu seperti yang diberikan, dan menyesuaikan 

parameter model agar sesuai dengan harga secara tepat. 

Meskipun disebut model "struktur istilah", mereka pada 

kenyataannya tidak berusaha meniru dinamika istilah 

struktur. Sebaliknya, mereka mengasumsikan beberapa 

komputasi yang nyaman, tetapi pada dasarnya sewenang-
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