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Puji syukur kami ucapkan kehadirat Allah SWT, berkat 
rahmat dan hidayah-Nya sehingga penulis dapat menyelesaikan 
penyusunan buku yang berjudul “Manajemen Keuangan”. 

Pembahasan dalam buku ini meliputi Pengantar Manajemen 
Keuangan, Analisis Laporan Keuangan, Penilaian Arus Kas Masa 
Depan, Penilaian Arus Kas Diskon, Risk & Return, Suku Bunga dan 
Penilaian Obligasi, Penilaian Saham, Metode Analisis Kelayakan 
Investasi, Pengambilan Keputusan Investasi, Analisis dan Evaluasi 
Proyek, Teori Struktur Modal Perusahaan, Kebijakan Dividen, 
Manajemen Modal Kerja, Manajemen Piutang, Manajemen 
Persediaan, dan Manajemen Kas. 

Pembahasan materi dalam buku ini telah disusun secara 
sistematis dengan tujuan memudahkan pembaca. Buku ini 
dihadirkan sebagai bahan referensi bagi praktisi, akademisi, 
terkhusus mahasiswa yang sedang mengikuti mata kuliah yang 
berhubungan dengan manajemen keuangan ataupun siapa saja 
yang ingin mendalami lebih jauh. Terbitnya buku ini diharapkan 
mampu memberikan pemahaman kepada para pembaca mengenai 
konsep dasar manajemen keuangan. 

Penulis merasa bahwa buku “Manajemen Keuangan” ini 
jauh dari sempurna, oleh karena itu segala masukan baik berupa 
saran maupun kritik yang membangun sangat diharapkan. Semoga 
buku ini dapat memberikan sumbangsih bagi kepustakaan di 
Indonesia dan bermanfaat bagi kita semua. 
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Sekolah Tinggi Ekonomi Pelita Nusantara 

 BAB  

1 

PENGANTAR MANAJEMEN KEUANGAN Oleh: Daniel Kartika Adhi, S.E., M.Si 
Sekolah Tinggi Ekonomi Pelita Nusantara 

A. Pendahuluan 

Manajemen keuangan merupakan suatu bidang kritikal 
yang berperan penting dalam setiap aspek organisasi, mulai dari 
perusahaan rintisan hingga korporasi multinasional. Di tengah 
kompleksitas ekonomi global yang terus berubah, manajemen 
keuangan tampil sebagai salah satu disiplin paling kritikal 
dalam operasional bisnis modern. Manajemen keuangan tidak 
hanya tentang angka namun tentang bagaimana menggunakan 
sumber daya keuangan dengan cara yang efisien dan efektif 
untuk meningkatkan nilai perusahaan dan memaksimalkan 
keuntungan bagi pemegang saham. Manajemen keuangan 
melibatkan analisis yang cermat dan pengambilan keputusan 
yang tepat tentang cara terbaik untuk menggunakan dana dalam 
rangka mencapai tujuan organisasi. Dari pengalokasian modal 
untuk proyek-proyek baru hingga strategi untuk mengembali-
kan keuntungan kepada pemegang saham, setiap keputusan 
memiliki implikasi finansial yang jauh. Oleh karena itu, 
pemahaman yang mendalam tentang manajemen keuangan 
sangat penting tidak hanya untuk para profesional pada bidang 
ini, tetapi juga bagi siapa saja yang terlibat dalam pengambilan 
keputusan bisnis. 

Manajemen keuangan adalah jantung yang memompa 
kehidupan ke dalam setiap bisnis, besar atau kecil, publik atau 
pribadi. Dalam chapter pengantar ini, akan lebih banyak 
mengeksplorasi prinsip-prinsip esensial manajemen keuangan 
yang bertujuan untuk mengoptimalkan kinerja keuangan 



 

22 

 

DAFTAR PUSTAKA 

 

AArchfield, John., Yolanda. Lavery, Tonya. Tullis, and Juan. 
Migone. 2019. “SEC Charges Four Public Companies With 
Longstanding ICFR Failures.” U.S. Securities And Exchange 
Commission. https://www.sec.gov/news/press-release/ 

2019-6 (April 25, 2024). 

Aspinwall, J. 2019. Advanced Financial Risk Management. Pearson. 

Berk, J., and P. DeMarzo. 2019. Corporate Finance. Pearson. 

Brealy, R. A., S. C. Myers, and F Allen. 2020. Principles of Corporate 
Finance. McGraw-Hill Education. 

Brigham, E. F., and J. F Houston. 2019. Fundamentals of Financial 
Management. Boston, MA: Cengage Learning. 

Carls S. Warren, James M. Reeve, Jonathan E. Duchac. 2017. 
Pengantar Akuntansi Adaptasi Indonesia. Edisi dua. Jakarta: 
Salemba Empat. 

“Cointelegraph.” https://cointelegraph.com/ (April 25, 2024). 

“Finsmes.” https://finsmes.com/ (April 25, 2014). 

Frank, J. 2019. Blockchain and Its Applications in Financial Services. 
Elsevier. 

Gez, Maia, Michelle Rutta, and Danielle Henrrick. 2019. “PwC 
Charged with Violating Auditor Independence Rules and 
Improper Professional Conduct.” White And Case LLP. 
https://www.whitecase.com/insight-alert/pwc-charged-
violating-auditor-independence-rules-and-improper-
professional-conduct (April 25, 2024). 

Gitman, L. J., and C. J. Zutter. 2018. Principles of Managerial Finance. 
Pearson. 

Gorton, G., and N. S. Souleles. 2020. Financial Evolution at the Dawn 
of Modern Business. MIT Press. 



 

23 

 

Henderson, R. 2020. Modern Financial Theories: Insight and 
Apllications. Springer. 

Holmes, D. 2021. Cloud Computing in Finance. Springer. 

Horngren, Charles T. et al., 2018. Cost Accounting A Managerial 
Emphasis. edisi ke-1. Pearson Education, Inc. 

Kieso, D. E., J. J. Weygandt, and T. D. Warfield. 2019. Intermediate 
Accounting. 17th ed. United State of America: John Wiley & 
Sons, Inc. 

Laudon, K. C., and J. P. Laudon. 2021. Management Information 
Systems: Managing the Digital Firm. Pearson. 

Madir, Jelena. 2019. “What Is Fintech.” Elgar Online. https:// 

www.elgaronline.com/ (April 25, 2024). 

Marks, H. 2019. Mastering the Market Cycle: Getting the Odds on Your 
Side. Houghton Mifflin Harcourt. 

Morris, S. 2020. Finance and Industrial Evolution. Cambridge 
University Press. 

Nadler, S. M., T. B. Rogers, J. Connor, and G. Peters. 2021. “SEC 
CharSEC Charges The Kraft Heinz Company and Two 
Former Executives for Engaging in Years-Long Accounting 
Scheme.” U.S. Securities And Exchange Commission. https:// 

www.sec.gov/news/press-release/2021-174. 

Nguyen, H. 2020. Financial Technology and The Future of Banking. 
Wiley. 

Robbins, S. P., and M. Coulter. 2019. Management. Pearson. 

Ross, S. A, R. Westerfield, and J. Jaffe. 2020. Corporate Finance. 
McGraw-Hill Education. 

Schimidt, H., and J. Wollersheim. 2021. The Role of Finance in 
Industrial Innovation. Springer. 

Sherman, F. 2019. “Business Ethics for a Finance MAnager.” Chron. 
https://smallbusiness.chron.com/ (April 25, 2024). 



 

24 

 

Tayan, Brian. 2019. “The Wells Fargo Cross-Selling Scandal.” 
Harvard Law School Forum on Corporate Governance. 
https://corpgov.law.harvard.edu/2019/02/06/the-wells-
fargo-cross-selling-scandal-2 (April 25, 2024). 

Thaler, R. H., and C. R. Sunstein. 2019. Nudge: Improving Decisions 
About Health, Wealth, and Happiness. Yale University Press. 

“The Payments Association.” https://thepaymentsassociation.org/ 
(April 25, 2024). 

Whoriskey, Neil., C. G. Steen, and LLP Hamilton. 2019. “SEC Cracks 
Down on Earnings Management.” Harvard Law School Forum 
on Corporate Governance. https://corpgov.law.harvard.edu/ 

2019/12/17/sec-cracks-down-on-earnings-management 
(April 25, 2024). 

Wood, F., and A. Sangster. 2011. Business Accounting 1. Pearson 
Education. 

 

 

 

 

 

  



 

25 

 

TENTANG PENULIS 

 

 

Daniel Kartika Adhi, S.E., M.Si 
Sekolah Tinggi Ilmu Ekonomi Pelita Nusantara 

Penulis lahir di Semarang tanggal 26 Oktober 1967. Penulis 
merupakan dosen tetap di Sekolah Tinggi Ilmu Ekonomi Pelita 
Nusantara (STIE PENA) Program Studi Akuntansi. Lulus Magister 
Akuntansi (S2) STIE Dharma Putra Semarang. Di samping sebagai 
staf pengajar, penulis juga sebagai auditor pada Kantor Akuntan 
Publik (KAP) Sophian Wongsargo Semarang. Pengalaman penulis 
lain adalah sebagai Instruktur Bimtek APBD, TUKD, Penilaian 
Barang Milik Daerah, Penyusunan Sisdur Keuda, di berbagai 
Pemda mulai tahun 2006 - 2012 dan berapa bookchapter. 
 

  



 

26 

 

ANALISIS LAPORAN 

 KEUANGAN 

 

Dr. Ganjar Winata Martoatmodjo,  
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 BAB  

2 

ANALISIS LAPORAN KEUANGAN Oleh Dr. Ganjar Winata Martoatmodjo, A.Md., 
S.Pd., M.Pd Universitas Muhammadiyah Pringsewu Lampung 

A. Pendahuluan 

Laporan keuangan merupakan proses akhir dari proses 
akuntansi yang berperan penting dalam mengukur dan 
mengevaluasi kinerja organisasi. Organisasi di Indonesia 
khususnya organisasi publik wajib menyusun laporan keuangan 
setiap periodenya. Tujuan laporan keuangan adalah untuk 
memberikan informasi mengenai posisi keuangan, kinerja dan 
arus kas organisasi, yang nantinya dapat digunakan sebagai alat 
pengambilan keputusan dan berguna bagi sebagian besar 
pengguna laporan untuk tujuan keputusan keuangan dan 
menunjukkan tanggung jawab manajemen atau kepedulian atas 
penggunaan sumber daya yang dipercayakan kepadanya. 
Menurut (Hidayat, 2018) pelaporan keuangan adalah informasi 
yang menggambarkan posisi keuangan suatu organisasi yang 
dapat digunakan untuk menggambarkan kinerja keuangan 
perusahaan. 

Saat ini, banyak organisasi, baik kecil maupun besar, 
memiliki fokus yang kuat pada keuangan. Di dunia yang 
semakin maju, persaingan antar organisasi semakin meningkat 
sehingga mengakibatkan organisasi tiba-tiba menghadapi 
kegagalan. Oleh karena itu, untuk dapat bertahan dan 
berkembang, suatu organisasi harus memberikan perhatian 
khusus terhadap kesehatan dan kinerja organisasi. Untuk 
mengetahui secara pasti bagaimana keadaan dan kinerja 
organisasi, diperlukan pula analisis yang tepat. Laporan 
keuangan organisasi pada awalnya hanyalah alat untuk menguji 
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PENILAIAN ARUS KAS MASA DEPAN (TIME VALUE OF MONEY) Oleh Mutoharoh, 
S.E., M.Sc., M.Ak., Ak Universitas Islam Sultan Agung Semarang 

A. Pendahuluan 

Salah satu fungsi manajemen dalam organsasi bisnis 
berkaitan dengan perencanaan keuangan. Manajer keuangan 
perlu mengambil kebijakan untuk memastikan trade-off  
antara pemasukan den pengeluaran uang perusahaan dan 
mengupayaan adanya return positif atas setiap investasi 
perusahaan. Seringkali, dalam pandangan awam, laba atau rugi 
diperhitungkan dengan mengambil selisih antara pendapatan 
dan belanja saja. Padahal, perhitungan laba bisa jadi dilakukan 
setelah satu tahun operasional dengan modal yang telah 
dikeluarkan seluruhnya pada satu tahun yang telah lalu. 
Termasuk ketika seseorang berfikir untuk melakukan transaksi 
kredit jangka panjang, mereka mengklaim bahwa pengembalian 
yang harus mereka tanggung sangat jauh berbeda dengan nilai 
yang mereka dapatkan saat penerimaan awal.  

Dalam akuntansi laba atau rugi diketahui berdasarkan 
laporan keuangan yang disajikan perusahaan. Namun pada 
hakikatnya, pada selisih nominal yang kecil, pertanyaan akan 
muncul terkait perolehan tersebut, diantaranya apakah laba 
yang disajikan benar-benar merupakan sebuah keuntungan 
yang dapat dinikmati perusahaan? Apakah laba yang disajikan 
bukan hanya sekedar perubahan nominal dari modal yang 
sebenarnya memiliki nilai sama? Ya, uang dengan nominal  
yang berbeda bisa jadi memiliki nilai yang sama. Nilai dari  
sejumlah uang dapat berubah seiring berjalannya waktu dengan 
mengkaitnya pada berbagai faktor risiko. Nilai waktu uang ini 
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PENILAIAN ARUS KAS DISKON Oleh Enok Nurhayati, S.E., M.Si., CAPM., CAPF 
Universitas Sultan Ageng Tirtayasa 

A. Pendahuluan 

Dalam dunia bisnis tentu istilah arus kas atau cash flow 
merupakan suatu hal yang tidak asing, bahkan suatu hal yang 
diupayakan sekali untuk berjalan dengan baik sebagai suatu 
kinerja dari bisnis yang dijalankan. Arus kas merupakan 
performa yang menunjukkan aliran kas masuk atau pun aliran 
kas ke luar dari suatu perusahaan untuk periode tertentu sebagai 
cerminan dari aktivitas bisnisnya dalam hal keuangan. Evaluasi 
terhadap arus kas menjadi sangat penting karena berkaitan 
dengan keputusan investasi di masa depan. Investasi akan 
terjadi jika arus kas nya positif, artinya kas yang masuk  
harus lebih besar dari kas keluarnya. Jika negatif maka  
tentu perusahaan secepat mungkin mencari solusi untuk 
mengatasinya, sebaliknya jika positif perusahaan juga harus 
terus melakukan inovasi untuk meningkatkannya sehingga juga 
dapat meningkatkan perkembangan bisnisnya. 

Salah satu penilaian terhadap arus kas ini adalah 
penilaian arus kas diskon atau discounted cash flow / DCF) yang 
merupakan teknik dalam menilai nilai sekarang (present value) 
dari arus kas masa depan. Arus kas diskon merupakan proses 
perhitungan nilai sekarang dengan sejumlah uang yang akan 
diterima di masa datang. Konsep ini sangat terkait dengan nilai 
waktu dari uang atau time value of money di mana uang 1 dollar 
yang sekarang diterima lebih berharga dari uang 1 dollar yang 
diterima di masa depan. Penggunaan teknik penilaian arus kas 
diskon (DCF) ini sangat membantu sekali dalam analisis 
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RISK & RETURN Oleh Yohana Kus Suparwati, S.E., M.Si STIE Bank BPD Jateng 
Semarang 

A. Pendahuluan 

Hampir semua orang mengetahui bahwa risiko  
harus dipertimbangkan dalam menentukan nilai dan membuat 
pilihan investasi. Bahkan, penilaian dan pemahaman tentang 
pertukaran antara risiko dan imbal hasil merupakan dasar  
dari pencapaian kesejahteraan para pemegang saham. Namun 
terdapat kontroversi mengenai apa yang disebut risiko dan 
bagaimana mengukurnya. Konsep dari pertukaran (trade-off) 
antara risiko dan imbal hasil sekuritas (efek atau surat berharga) 
yang terjadi di pasar keuangan – yaitu semakin tinggi risiko 
suatu sekuritas, maka akan semakin tinggi imbal hasil yang di 
tawarkan pada investor. Nilai sekuritas dipandang sebagai nilai 
kini dari arus kas yang disediakan bagi investor, yang di 
diskonto berdasarkan tingkat imbal hasil yang sesuai dengan 
risikonya. 

 

B. Pengertian Risiko dan Imbal Hasil 
Imbal hasil adalah penghasilan yang diterima dari suatu 

investasi ditambah dengan perubahan harga pasar yang 
biasanya dinyatakan sebagai persentase harga pasar awal dari 
investasi tersebut. 
Contoh:  

Anda membeli sekuritas sebesar Rp 1.000.000 yang akan 
memberikan Rp 70.000 kepada Anda dan akan bernilai  
Rp 1.060.000 setelah 1 tahun. Imbal hasil yang didapat akan sama 
dengan 13% (Rp 70.000 + Rp 60.000) / Rp 1.000.000.  
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SUKU BUNGA DAN PENILAIAN OBLIGASI Oleh Nita Fauziah Oktaviani, M.M 
Universitas Perjuangan Tasikmalaya 

A. Pendahuluan 

Obligasi merupakan salah satu surat utang yang menjadi 
salah satu sumber pendapatan tetap bagi para pemiliknya 
melalui kupon yang didapatkan secara regular. Selain dari 
pendapatan kupon, ada pula jenis pendapatan yang dapat 
dimiliki investor yaitu capital gain. Capital gain didapatkan 
investor ketika obligasi yang dijualnya lebih mahal daripada 
harga pembeliannya. Adapun dari sisi perusahaan menerbitkan 
obligasi merupakan salah satu cara untuk mendapatkan  
dana perusahaan untuk jangka panjang. Harga jual obligasi 
dipengaruhi oleh berbagai macam faktor, adapun beberapa di 
antaranya dipengaruhi oleh pendapatan dari kupon obligasi dan 
suku bunga yang ada di pasar. Pasar obligasi kini semakin tinggi 
peminatnya salah satunya dikarenakan meningkatnya literasi 
keuangan sehingga masyarakat mengenal lebih banyak jenis 
investasi di pasar modal. Selain itu, banyaknya berbagai  
macam aplikasi yang dimiliki berbagai sekuritas memudahkan 
masyarakat untuk dapat mengakses pasar obligasi. 

 

B. Obligasi 
Ketika suatu perusahaan ingin mendapatkan fresh money 

maka ada berbagai macam sumber yang dapat dipilih, salah 
satunya adalah obligasi. Obligasi dipilih apabila perusahaan 
ingin mendapatkan dana dengan cara meminjam kepada 
masyarakat, adapun bukti dari adanya transaksi tersebut 
dibuktikan dengan obligasi. Obligasi adalah jenis utang yang 
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PENILAIAN SAHAM Oleh Dr. Rohmini Indah Lestari, S.T., M.M Universitas 
Semarang 

A. Analisis Fundamental 
Analisis fundamental merupakan metode yang diguna-

kan untuk menganalisis kondisi ekonomi dan keuangan yang 
mempengaruhi nilai intrinsik atau nilai riil suatu saham. 
Analisis ini melibatkan penilaian laporan keuangan perusahaan, 
termasuk pendapatan, laba, arus kas, dan struktur modal, serta 
beberapa faktor eksternal seperti kondisi ekonomi makro, 
kebijakan pemerintah, dan kondisi industri (Kheradyar et al., 
2012). Tujuannya adalah untuk menentukan apakah harga suatu 
sekuritas terlalu rendah atau terlalu tinggi, sehingga dapat 
membantu investor untuk membuat keputusan investasi 
(Baresa, Bogdan et al., 2013). 

 

B. Model Penilaian Saham 

1. Dividend Discount Model (DDM)  
DDM, atau Dividend Discount Model, adalah metode 

valuasi saham yang menghitung nilai intrinsik sebuah saham 
berdasarkan dividen yang diharapkan akan diterima di masa 
depan (Yeske, 2015). Model ini mengasumsikan bahwa harga 
saham harus setara dengan nilai sekarang dari semua dividen 
masa depan yang diharapkan, yang didiskon menggunakan 
tingkat pengembalian yang diinginkan oleh investor. 

DDM digunakan untuk memprediksi harga saham. 
DDM merupakan salah satu metode dalam analisis 
fundamental yang membantu investor dalam menentukan 
nilai intrinsik (P0) dari suatu saham, dengan fokus pada 
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A. Pendahuluan 

Untuk bertahan hidup, suatu perusahaan harus memiliki 
keunggulan dibandingkan dengan pesaingnya. Perusahaan 
yang ingin berkembang harus memiliki aliran ide yang terus 
menerus tentang produk baru, perbaikan produk yang sudah 
ada, dan cara menjalankan bisnis dengan lebih efisien. Oleh 
karena itu, perusahaan yang berencana untuk berkembang 
harus bekerja keras untuk membuat proposal penganggaran 
modal yang baik. 

Penganggaran modal (capital budgeting) adalah investasi 
jangka panjang, dalam manajemen keuangan sangat penting 
untuk keberhasilan perusahaan di masa depan. Aktiva tetap 
(fixed assets) yang digunakan dalam operasi perusahaan disebut 
modal (capital). Anggaran (budget) adalah suatu rencana yang 
menjelaskan jumlah uang keluar dan masuk yang diproyeksikan 
selama waktu tertentu. 

Pentingnya keputusan dalam penganggaran modal bagi 
perusahaan, hal ini terkait dengan investasi yang dibutuhkan 
sangat besar, bagaimana menentukan pilihan bentuk-bentuk 
aktiva yang dimiliki perusahaan dan dampak keputusan 
investasi ini, berlangsung terus seumur aset atau perusahaan. 
Periode yang cukup lama ini memiliki konsekuensi jangka 
panjang. Proses pengalokasian, atau penganggaran, modal 
biasanya lebih melibatkan daripada sekedar memutuskan 
apakah akan membeli suatu aset tetap tertentu atau tidak. 
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PENGAMBILAN KEPUTUSAN INVESTASI Oleh Dr. Lustono, S.Pd., M.M 
Sekolah Tinggi Ilmu Ekonomi Tamansiswa Banjarnegara 

A. Pendahuluan 

Investasi merupakan hal yang penting karena investasi 
merupakan cara untuk mengalokasikan dan memberdayakan 
potensi sumber daya yang dimiliki secara produktif dengan 
harapan mendatangkan dan mendapatkan profit di masa depan. 
Alasan mengapa investasi menjadi suatu hal yang penting yaitu 
investasi dapat menghasilkan pendapatan pasif, misalkan 
dividen dari saham atau hasil sewa dari properti yang dimiliki, 
hal ini akan memungkinkan seseorang untuk memperoleh 
penghasilan tambahan tanpa harus aktif bekerja (Yulianto et al., 
2023).  

Investasi juga dapat digunakan sebagai alat untuk men-
capai berbagai tujuan keuangan, seperti pensiun, pendidikan 
anak-anak, pembelian properti, liburan atau untuk pariwisata. 
Menurut (Tarihoran et al., 2023) investasi juga dapat digunakan 
sebagai cadangan dana atau dana darurat untuk menghadapi 
biaya tidak terduga atau ketidakpastian ekonomi global. Dengan 
merencanakan dan melakukan investasi yang tepat, seseorang 
dapat meningkatkan kemungkinan mencapai tujuan keuangan 
diharapkan. 

Selain itu dengan investasi yang diversifikasi membantu 
melindungi portofolio dari fluktuasi pasar dan risiko spesifik 
aset (Marino dan Badriatin, 2021). Dengan menyebar investasi di 
berbagai jenis aset, seseorang dapat mengurangi risiko yang 
terkait dengan penurunan nilai aset tunggal. Investasi yang 
cerdas dapat meningkatkan kesejahteraan finansial seseorang 
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ANALISIS DAN EVALUASI PROYEK Oleh Dr. Windu Mulyasari, 
S.E., M.Si., CSRS., CSRA Universitas Muhammadiyah Magelang 

 

A. Pendahuluan 

Analisis dan manajemen proyek adalah disiplin yang 
berkaitan dengan merencanakan, mengorganisasi, mengarah-
kan, dan mengendalikan sumber daya untuk mencapai tujuan 
proyek yang telah ditentukan (Mastering Project Management: 
Eight Essential Strategies for Success, 2023). Proyek adalah suatu 
usaha yang memiliki awal dan akhir yang jelas, serta tujuan yang 
spesifik. Dalam disiplin analisis dan manajemen proyek, tujuan 
utama adalah memastikan proyek dapat diselesaikan sesuai 
waktu, anggaran, kualitas, dan harapan stakeholder. Sumber 
daya yang diperlukan dalam analisis dan manajemen proyek 
meliputi tenaga kerja, waktu, uanggaran, peralatan, bahan, dan 
informasi yang diperlukan untuk menyelesaikan proyek dengan 
sukses. 

Analisis dan manajemen proyek juga melibatkan 
identifikasi, pemahaman, dan manajemen terhadap risiko yang 
mungkin terjadi selama proyek berlangsung (Project Risk 
Management – World of Project Management, 2022; What Is Project 
Risk Management?, 2020). Hal ini termasuk identifikasi  
potensi hambatan, konflik, atau perubahan lingkungan yang 
dapat memengaruhi jalannya proyek. Kemampuan untuk 
merencanakan dan merespons terhadap risiko-risiko ini menjadi 
kunci dalam keberhasilan manajemen proyek. Sebagai manajer 
proyek, penting untuk memahami kompleksitas proyek yang 
sedang dikelola, termasuk pemahaman yang mendalam 
terhadap kebutuhan dan harapan stakeholder, serta keahlian 
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TEORI STRUKTUR MODAL PERUSAHAAN Oleh Dr. Maidalena, 
S.T., M.M Universitas Islam Negeri Sumatera Utara 

 

A. Pendahuluan 

Struktur modal merujuk pada komposisi pendanaan yang 
digunakan oleh perusahaan untuk membiayai operasional dan 
pertumbuhan bisnisnya. Komposisi ini biasanya terdiri dari dua 
elemen utama: ekuitas (equity) dan utang (debt). Ekuitas 
mencakup saham biasa, saham preferen, dan laba ditahan, 
sedangkan utang meliputi obligasi, pinjaman bank, dan bentuk-
bentuk hutang lainnya. Gambar 11.1. mengilustrasikan variasi 
struktur modal yang tersedia bagi perusahaan, meliputi 
pinjaman eksternal dan pendanaan internal seperti saham 
preferen dan ekuitas biasa. Struktur modal mencerminkan 
bagaimana perusahaan membagi pembiayaan antara hutang 
dan ekuitas. Ekuitas diperoleh dengan cara mengeluarkan 
saham baru yang disebut ekuitas eksternal, sementara laba yang 
ditahan dan tidak dibayarkan dalam bentuk dividen dinamakan 
ekuitas internal (Brigham & Houston, 2011). 
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A. Pendahuluan 

Persaingan bisnis yang kuat mendorong manajer untuk 
mengelola perusahaan dengan baik dan efisien. Dana yang 
diterima dari investor diperlukan untuk menjaga operasi bisnis. 
Setiap manajemen perusahaan perlu membuat keputusan untuk 
menentukan berapa banyak laba yang harus dibagikan kepada 
para pemegang saham/investor dalam bentuk dividen dan 
berapa banyak yang harus ditanam kembali menjadi laba 
ditahan. Keputusan manajemen perusahaan ini disebut sebagai 
kebijakan dividen. Kebijakan dividen adalah bagian yang  
tidak terpisahkan dalam keputusan pendanaan perusahaan. 
Dalam menentukan kebijakan dividen, perlu dipertimbangkan 
kelangsungan hidup suatu perusahaan sehingga laba tidak 
hanya digunakan untuk membagi dividen, tetapi juga 
diselisihkan untuk berinvestasi atau membayar utang.  

 

B. Ruang Lingkup Dividen 

Apa sebenarnya dividen itu, dan mengapa perusahaan 
membayar investor? Seperti yang mungkin diketahui, ketika 
investor memiliki saham, investor sebenarnya memiliki bagian 
dari perusahaan tersebut. Banyak perusahaan ingin memberikan 
imbalan kepada pemegang sahamnya karena telah menjadi 
investor setia. Dalam definisi paling dasar, dividen adalah cek 
dari suatu perusahaan, yang dibayarkan kepada setiap 
pemegang saham, berdasarkan jumlah saham yang dimilikinya. 
Setiap kuartal, perusahaan menghitung pendapatan dan 
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A. Pendahuluan 

Modal kerja merupakan elemen penting dalam keuangan 
perusahaan. Jika perusahaan tidak dapat mempertahankan 
modal kerja yang cukup, dapat mengalami kesulitan dalam 
membayar hutang yang jatuh tempo, bahkan mungkin 
menghadapi likuidasi. Ketersediaan aset lancar yang mencukupi 
penting untuk menutup kewajiban, mencerminkan tingkat 
keamanan finansial yang memadai. Analisis sumber dan 
penggunaan modal kerja adalah alat penting dalam 
menganalisis kesehatan finansial perusahaan. Dengan analisis 
ini, perusahaan dapat menilai efisiensi pengelolaan modal kerja 
dan mengoptimalkan operasionalnya.  

Menurut (Deloof, 2003) pengelolaan modal kerja memiliki 
pengaruh yang signifikan terhadap profitabilitas suatu 
perusahaan. Menurut penelitiannya, peningkatan profitabilitas 
dapat dicapai dengan mengurangi jumlah hari penagihan 
piutang dan persediaan. Temuan serupa juga ditemukan oleh 
Shin & Soenen (1998), yang menegaskan bahwa manajemen 
modal kerja berpengaruh pada profitabilitas perusahaan. 
Menurut (Raheman & Nashr, 2007) dan (Shah & Sana, 2006) 
dalam penelitian mereka menemukan bahwa manajemen modal 
kerja memiliki hubungan yang negatif dengan profitabilitas 
perusahaan. Hal ini mengindikasikan bahwa ketika perusahaan 
meningkatkan efisiensi dalam manajemen modal kerja, hal ini 
dapat berdampak negatif terhadap profitabilitasnya. Penelitian 
ini memberikan wawasan penting bagi manajer keuangan dalam 
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A. Pendahuluan 

Bagi kebanyakan konsumen, melakukan pembelian 
secara kredit adalah pilihan yang menguntungkan karena dapat 
mengembangkan identitas pribadi mereka, memenuhi gaya 
hidup dan dianggap dapat memudahkan kehidupan mereka 
(Hjorthol & Grotan, 2021). Pola hidup konsumtif yang banyak 
mempengaruhi keputusan pembelian barang dan jasa oleh 
konsumen saat ini mengakibatkan produsen dan pedagang  
yang biasanya hanya menjual barang dan jasa secara tunai  
(cash) harus mengikuti keinginan konsumen yaitu menjual 
barang dan jasanya secara kredit. Konsumen juga dimanjakan 
dengan berbagai kemudahan pembayaran utang karena  
banyak kemudahan-kemudahan cara pembayaran utang  
yang ditawarkan seperti: paylater. pembayaran dengan cicilan. 
Produsen dan pedagang yang tidak ikut bagian dalam 
melakukan penjualan kredit tentu akan mengalami risiko 
ditinggalkan oleh pelanggannya atau pelanggan akan pindah 
kepada pesaing. 

Penjualan kredit tentu saja dapat meningkatkan penjualan 
barang dan jasa, peningkatan penjualan tentu saja dapat 
meningkatkan laba, tetapi peningkatan penjualan juga diikuti 
dengan meningkatnya biaya modal yang tertanam dalam 
piutang serta meningkatnya kerugian piutang tidak tertagih. 
Oleh karena itu maka produsen dan pedagang perlu membuat 
perencanaan yang terukur jika akan melakukan penjualan secara 
kredit. Semakin banyak penjualan yang dilakukan secara kredit 
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A. Pendahuluan 

Persediaan merupakan salah satu komponen aktiva lancar 
di dalam perusahaan, yang harus dikelola sedemikian rupa 
supaya perusahaan dapat beroperasi dengan efektif dan efisien. 
Menurut PSAK 14, persediaan didefinisikan sebagai aktiva yang 
memiliki kriteria yaitu tersedia untuk dijual, dalam proses 
produksi untuk penjualan tersebut dan dalam bentuk bahan 
atau perlengkapan untuk digunakan dalam proses produksi 
atau pemberian jasa. Persediaan dikatakan sebagai aktiva lancar 
yang paling tidak lancar, karena di antara semua jenis aktiva 
lancar, persediaan ini adalah komponen yang memerlukan 
waktu paling lama untuk diubah menjadi uang kas. Di dalam 
perusahaan manufaktur, pengubahan persediaan menjadi uang 
kas harus melalui beberapa tahap berikut: 
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A. Pendahuluan 

Dalam dunia bisnis yang kompetitif, pengelolaan 
keuangan merupakan kunci utama untuk memastikan 
kelangsungan operasional dan mencapai kesuksesan finansial. 
Di antara berbagai komponen keuangan, kas menonjol sebagai 
elemen yang paling kritis karena fungsi likuiditasnya yang 
mendukung segala operasi harian perusahaan. Manajemen kas, 
yang melibatkan perencanaan, pengelolaan, dan pengendalian 
aliran kas masuk dan keluar, menjadi sangat penting bagi 
perusahaan untuk tidak hanya bertahan dalam kondisi pasar 
yang tidak stabil tetapi juga untuk mengembangkan strategi 
pertumbuhan yang berkelanjutan. Kas merupakan alat vital 
dalam operasional bisnis sehari-hari. Mulai dari pembayaran 
gaji, pembelian bahan baku, hingga pemenuhan kewajiban 
finansial lainnya, semua membutuhkan ketersediaan kas yang 
memadai. Manajemen kas yang efektif membantu perusahaan 
menghindari krisis likuiditas, meminimalisir risiko finansial, 
dan memanfaatkan kesempatan investasi yang muncul. 
Sebaliknya, pengelolaan kas yang buruk bisa mengakibatkan 
kekurangan dana yang serius, yang tidak hanya menghambat 
operasi tetapi juga dapat merusak reputasi perusahaan dan 
menurunkan kepercayaan investor serta pihak kreditur. 

Tujuan utama dari manajemen kas adalah untuk memasti-
kan likuiditas, solvabilitas, dan profitabilitas perusahaan. 
Manajemen kas yang baik harus mampu menyeimbangkan 
antara memenuhi kebutuhan kas jangka pendek dan mencapai 
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