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ABSTRAK

Akibat krisis global ini, laju pertumbuban ckonomi mengalami penurunan yang
dratis. Kondisi di atas menimbulkan banyaknya perosahaan pem.saha.an DESAr MAUPLN
kecil mengalami kebangkrutan. Setiap perusshaan dituntut untuk siap menghadapi
persaingan usaha dengan perusahaan lain dengan tujuan agar dapat tetap bertahan. Salah
satu aspek pentingnya dalam menjaga eksistensi preusahaan adalah analisis terhadap
laporan kenangan yaitu kegunaannya untuk meramal kontinuitas atan kelangsungan hidup
perusahaan. Prediksi kebangkrutan hidup perusahaan sangat penting bagi manajemen dan
pemilik perusahaan untuk mengantisipasi kemungkinan adanya potensi kebangkrutan,
Oleh sebab itu diperlukan suatu analisa laporan keuangan untuk memahami “Bagaimana
peranan analisa rasio keuangan dan metode Z-Score dapat digunakan untuk mengukur
kinerja keuangan PT. Hanjaya Mandala Sampoema?”, Tujuannya yaitu untuk mengetahui
analisa rasio kevangan dan metode Z-Score digunakan untuk menilai kinerja keuanpgan
PT. Hanjaya Mandala Sampoema.

Penelitian ini menggunakan data sekunder pada PT. Hanjaya Mandala Sampoerna
Thk, dengan tahun penpamatan vaitu tahun 2006, 2007.dan 2008. Data penelitian
lapangan dengan mengumpulkan data dari BEIL Data yang dikumpulkan berupa laporan
keuangan dari 4 (empat) perusahaan sejenis yaitu PT. Hanjaya Mandala Sampoerna Thbk.,
PT. Gudang Garam Thbk,, PT. Bentoel International Investama Tbk., dan PT. BAT
Indonesia. Untuk tahun 2006-2008. Metode penelitian ini menggunakan perhitungan
rasio keuangan dan metode Altman (Z-Score), adapun analisa vang digunakan dalam
mengukur kinerja perusahaan adalah dengan menggunakan metode times series dan rata-
rata industri,

Berdasarkan hasil penelitian atas laporan keuangan PT. Hanjaya Mandala
Sampoerna Tk, dari tahun 2006-2008, dapat diketahui kinerja keuangan bisa dilihat dari
segi likuiditas, leverage, profitabilitas dan aktifitasnya menunjukkan kinerja keuangan
vang baik, walaupun perusahasn mengalami penuranan di tahun 2008 tetapi penurunan
tersebut tidak melebihi standar yang ditentukan. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan
belum dapat mencapai target vang diinginkan, tetapi perusshaan telah mampu untuk
mempertahankan kondisi keuangan perusahsan dengan sangat baik. Sedangkan untuk Z-
Score perusahasn dapat diinterpretasikan perusahaan yang sehat, sehingga aman dari
kebangkrutan,

Performance PT Hanjaya Mandala Sampoerna harus dipertahankan dan
ditingkatkan lagi kedepannya uniuk mendapatkan hasil vang maksimal baik dari segi
likuiditas, aktivitas usaha, dan profitabilitas. Perusahaan perlu menurunkan beban hutang
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yang meningkat 6,16% ditahun 2008 sehubunpgan dengan menurunnya kinerja leverage
pada tahun tersebut, hal ini sangat perlu diwaspadai untuk mengantisipasi agar
perusahaan tidak terbeban oleh hutang yang besar dalam jangka waktu yang lama, karena
dapat berdampak negatif terhadap eksistensi perusahaan kedepannya. Berdasarkan hasil
perhitungan Model Altman (Z-Score), kinerja perusahsan perlu dipertahankan supaya
posisi keuangan dalam tetap dalam kondisi sehat.

Kata kunci ; Analisa Rasio Keuangan, Metode Z-Score, Analisa Times Series, Rata-Rata
fndustri.

Latar Belakang Masalah

Krisis keuangan dunia (krisis global) yang terus berlangsung hingga saat ini
dan masih belum diketahui kapan akan berakhir. Di mana krisis global ini telah
memberikan dampak negatif yakni [laju pertumbuban ekonomi global mengalami
penurunan vang signifikan. Seperti yang telah kita ketahui bahwa sekior ekonomi
merupakan sektor vital bagi perkembangan suatu negara. Banyak negara maju bahkan
sudah mengalami resesi atau laju pertumbuhan ekonominya sudah negatif. Bisa dilihat
dari banyaknya perusahaan besar di dunia yang bangkrut akibat krisis global ini. Begitu
pun dengan perusahasn-perusahaan vang ada di Indonesia, juga banyak yang telah
mengalami kebangkrutan.

Kondisi diatas menimbulkan suatu permasalahan besar bapi perusahaan-
perusahaan yang notabene merupakan motor penggerak roda perekonomian di Indonesia
untuk memikirkan solusi terbaik sebagai tindakan preventif agar perckonomian dapat
terus tumbuh dan berkembang, Dan sebagai langkah awal yang paling mudah dilakukan
yaitu dengan melakukan suatu analisa terhadap kondisi kevangan perusahaan wntuk
mengetahui  performance usaha dan  memprediksikan  kemungkinan terjadinva
kebangkrutan pada suatu perusahaan.

Di dalam sektor ekonomi industri memegang peranan vang dominan, salah satu
industri tersebut adalah industri rokok. Persaingan industri rokok di Indonesia sangat ketat,
apalagi usaha industri rokok sangst memberikan keuntungan yang besar, Hal ini
menyebabkan perusahaan rokok dituntul untuk dapat mengambil peranan lebih besar dan
menerapkan segala strategi serta kebijakan yang menguntungkan agar perusahaan tetap eksis
dalam persaingan.

Untuk menghadapi  persaingan setiap perusahaan  dituntet  terus  menerus
meningkatkan efisiensi dan efektivitas pengelolaan perusahaan dengan melakukan evaluasi
mengenai strategi dan kebijakan perusahaan. Evaluasi disini adalah untuk menilai kinegja dan
kesehatan perusahaan dalam memenangkan persaingan, pertumbuhan ekonomi, peningkatan
laba, tingkal pengembalian investasi, cfisiensi biaya, dan menciptakan nilai ekonomi
perusahaan.

Salah satu aspek pentingnva analisis terhadap laporan keuangan dari sebuah
perusghaan adalah kegunaannya untuk meramal kontinuitas atau kelangsungan hidup
perusahaan, Prediksi kelangsungan hidup perusahaan sangat penting bagi manajemen dan
pemilik perusahaan untuk mengantisipasi kemungkinan adanya potensi kebangkrutan.

Penilaian kinerja keuangan dilakukan dengan membandingkan kinerja keuangan
perusghaan. Kinerja keuangan perusahaan sangat ditentukan oleh kualitas kebijakan
manajemen vang diambil dalam mencapai tujuan perusahaan,
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Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang di atas dapat df rumuskan * Bagaimana analisa rasio
keuangan dan metode Z-Score  dipunakan untuk mengukur Kinerja keuangan PT.
HANJAYA MANDALA SAMPOERNA Thk.7

Landasan Teori
Laporan Keuangan

Laporan keuangan menunjukkan kondisi kevangan dan hasil usaha suatu
perusahaan pada saat tertentu atau jangka waktu tertentu. Laporan keuangan merupakan
media yang paling penting untuk menilaj prestasi dan kondisi ekonomis suatu
perusahaan,

Menurut Sawir (2003:2-3), fujuan utama laporan keuangan adalah sebagai

berikut;

L. Menyediakan informasi yang menyangkut posisi keuangan, kinerja serla perubahan
posisi keuangan suatu perusahaan yang bermanfaat bagi sejumlah besar pemakai
shatu perusahaan dalam pengambilan keputusan ekonomi.

2, Laporan keuangan disusun untuk memenuhi kebutuhan bersama oleh sebagian besar
pemakainya, yang secara umum menggambarkan pengarch keuangan dari kejadian
masa lalu,

3. Laporan keuangan juga menunjukkan apa yang dilakukan manajemen atau
pertangpgungjawaban manajemen atas sumber daya yang dipercayakan kepadanya,

Menurut Harahap (2002:189), “Analisa adalah memecahkan atau menguraikan
sesuatu unit menjadi berbagai unit terkeci] ™
Ada beberapa pengertian laporan keuangan Menurut [A] (2002:2) diantaranya sebagai
berikut:

Laporan keuangan merupakan bagian dari proses pelaporan keuangan yang
lengkap yang biasanya meliputi neraca, laporan laba rugi. laporan perubshan posisi
kevangan (yang dapat disajikan dalam berbagai cara, misalnya sebagai laporan arus kas
atau laporan arus dana) catatan (nores) dan laporan lain serta materi penjelasan yang
merupakan bagian integral dari laporan keuvangan.

Menurut Munawir (2000:2), “Laporan Keuangan adalah hasil dari proses
akuntansi yang dapat digunakan sebagai alat untuk berkomunikasi antara data keuangan
atau aktivitas suatu perusahaan dengan pihak—pihak yang berkepentingan dengan dana
atau aktivitas perusahaan tersebut.”

Menurut Badriawan (2000:9), “Laporan keuangan merupakan suatu ringkasan
dari transaksi-transaksi keuangan vang terjadi selama tahun buku yang bersangkutan.™

Menurut Sadeli (2000:18) “Laporan keuangan adalah laporan tertulis yang
memberikan informasi kuantitatif tentang posisi keuangan dan perubahan-perubahannya,
serta hasil yang dicapai selama periode tertentu.”

Menurut Munawir (2004:31), “Pengertian analisis laporan keuangan perusahaan
pada dasarnya merupakan membandingkan angka-angka dalam laporan keuangan
(laporan rugi laba dan neraca) untuk menilai keadaan perusahaan dimasa lalu, saat ini,
dan kemungkinannya dimasa depan,”

Jadi dapat disimpulkan Laporan Keuangan merupakan laporan mengenai posisi
kevangan dan hasil operasi perusahaan yang disajikan pada akhir periode, yang lazimnya
terdiri dari neraca, laporan laba rugi, laporan perubahan modal, dan laporan arus kas.
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Deri beberapa kajian distes dapat disimpufkan pengertian Anafisa Laporan
Kevangzm untuk Menilzi' Kicerja dan Kesehatan Persahean adalah memecahkan dan
menguraikan lebih dalam suaku outpul stzu hasil akhir dari proses laporan kevangan
untuk memenuhi kebutuhan margjermen akan suatu informesi guna melakokan pilihan
ragional diantara aliermatif-alternatif yang ternedia dalam menghadapi soatu permasalaban
diandatken untuk mengambil keputusan dengan cepet dao tepat delam cosogaetisipi
kebutuhan kas di masa depan.

Tojoan Pelaporan Keuangus,

Tojusn laporen keusngan semnenya bersifst umuom, berksitan dengzn pernakai
eksternal yang bermecem-macam jenizays bukan pemakai internal yang spesifik geperti
manajeres. Gambear di bawsh (Gambar 2.1.) menggambarkan tyjem poran keosngan
dirnulai yang paling uoum, kemudian bergerak ke tujuan yang lebik spesifik.

Gambar 1.1
Tujoan Pelaporan Kesangan
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Manfant Laporan Ketnangan
Menwrid Badriawan (20030:4) Informasi laporen kenangen akan bermenfaal bila
dipenuhi ketujuh kuatitas berikut: "Relevan, dapat dipahami, deva uji, metral, tepat wakiu,
dava banding, dan lengkap”.
1, Relevan
Relevansi sttt intormasi herus dihubungkan depgan maksud penggunasnoys scswsi
dengan tujuan relevansi seyogyanye dipilih metnde-metode pengukursn  dam
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pelaporan akuntansi yang akan membantu sejauh mungkin para pemakai dalam
mengambil keputusan yang mempergunakan data-data keuangan.

Dapat dipahami

Informasi harus dapat dipahami oleh pemakainya, dan dinyatakan dalam bentuk dan
dengan istilah yang disesuaikan dengan batas pengertian para pemakai. Proses
akuntansi keuangan, serta islilah-istilah tcknis vang digunakan dalam laporsn
keuangan.

Daya Uji

Pengukuran tidak sepenuhnya lepas dari pertimbangan-pertimbangan dan pendapat
yang subyektif. Dalam demikian untuk meningkatkan manfaatnya, informasi harus
dapat diuji kebenarannya cleh para pengukur yang independen dengan menggunakan
metode pengukuran yang sama.

. Netral

Informasi harus diarahkan pada kebutuhan umum pemakai, dan tidak bergantung
pada kebutuhan dan kegiatan pihak-pihak tertentu.

Tepat Waktu

Informasi harus disampaikan sedini mungkin untuk dapat digunakan sebagai dasar
untuk membanty dalam pengambilan keputusan-keputusan ekonomi dan untuk
menghindari tertundanya pengambilan keputusan tersebut,

Dava Banding

Informasi dalam laporan keuangan akan lebih berguna bila dapat dibandingkan
dengan laporan keuangan periode sebelumnya dari perusahaan yang sama, maupun
dengan laporan keuangan perusahaan-perusahaan lainnya pada periode vang sama.
Len

Informasi akuntansi yang lengkap meliputi semua akuntansi keuangan yang dapat
memenuhi secukupnys enam tujuan kualitatif' di atas, dapat juga diartikan sebagai
pemenuhan standart pengungkapan yang memadai dalam pelaporan keuangan,

Menurut Sadeli (2000:19) ada lima yang harus dipenuhi dalam pembuatan laporan
kevangan;

1.
¥

%3

4.

=

Menyajikan informasi yang dapat diandalkan tentang kekayaan dan kewajiban.
Menyajikan informasi vang dapat diandalkan tentang perubahan tetapi perubahan
kekayaan bersih perusahaan sebagai hasil dari kegiatan usaha.

Menyajikan informasi yang dapat diandalkan tentang perubahan kekavaan bersih dan
bukan berasal dari kegiatan usaha,

Menyajikan informasi yang dapat membantu para pemakai dalam menaksir
kemampuan perusahaan memperoleh laba.

Menyajikan informasi lain yang sesuai/ relevan dengan keputusan pemakainya.

Jenis Laporan Keuangan

Selain sebagai informasi, laporan keuangan juga sebagai pertanggung jawaban dan
menggambarkan indikator kesuksesan suatu perusahaan.

Menurut Sawir (2003:5-6), jenis laporan kevangan utama dapat discbutkan sebagai
berikut:

1.

Neraca vang menggambarkan posisi kevangan perusahsan pada suatu tanggal
ferteniis,
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2. Perhitungan Laba Rugi yang menggambarkan jumlah hasil, biaya dan laba rugi
perusahaan pada suatu periode tertentu.

3. Laporan Perubshan Posisi Keuangan yang sering disebut Laporan Sumber dan
Penggunaan Dana adalah laporan yang mempunyai peranan penting dalam memberi
informasi mengenai berapa besar dan ke mana saja dana digunakan serta dari mana
sumber dana itu diambil.

Neraca

Menurut Sugiri dan Riyono (2002:23), “Neraca adalah laporan yang sistematis tentang
aktiva, hutang, serta modal dari suatu perusahaan pada suatu saat tertentu. Neraca
menunjukkan posisi kevangan suatu perusahaan pada suato tanggal terientu, biasanya
pada waktu dimana buku-buku di tutup dan ditentuken sisanya pada suatu akhir tahun
riskal atau tahun kalender.”

Menurut Smith dan Skousen (2000:46) “Unsur-unsur yang ada di dalam neraca yaitu
aktiva dan pasiva. Besarnya akfiva sama dengan besamnya pasiva, dimana pasiva terdiri
dari dua golongan kewajiban yaitu kewajiban terhadap pihak luar yang discbut hutang
dan kewajiban terhadap pihak dalam yang disebut modal”.

Menurut Darsono dan Ashari (2004:16) Aktiva terdiri dari:

1. Aktiva lancar, meliputi kas dan bank, persediaan, pivtang dagang, surai-surat
berharga (marketable securities).

2. Alktiva tetap, meliputi tanah, gedung, mesin, peralatan, kendaraan,

3. Aktiva tak berwujud, meliputi hak paten, merk dagang, hak cipta, goodwill.

4. Aktiva lain-lain, meliputi aktiva tetap yang tidak sedang digunakan, bangunan dalam
proses penyelesalan,

Menurut Hanafi dan Halim {2007:14), “Hutang merupakan kewnjiban yang harus
dipenuhi oleh perusahaan untuk menyerahkan kas, barang, atau jasa dalam jumlah yang
relatif pasti, pada masa mendatang dalam periode vang relatif pasti, sebagai ganti atas
manfaat atau jasa yang diterima oleh perusahasn pada masa vang lalu.”

Berdasarkan jangka wakiu pelunasannya hutang dibedakan menjadi:
1. Hutang lancarfjangka pendek, meliputi hutang dagang, hutang bank, hutang
biaya, dan lain-lain.
2. Hutang jangka panjang, meliputi Hutang bank, Hutang obligasi, Hutang
wessel jangka panjang, Hutang hipotik, dan lain-lain,
Menurut Sawir (2003:35), “Modal {equity) adalah suatu hak vang tersisa atas
aktiva suatu lembaga setelah dikurangi kewajibannya,”

Modal merupakan dana yang bersumber dari pemilik perusahaan. Dalam neraca
modal dihitung dengan mengurangkan keseluruhan Hutang perusahaan dari total aktiva

Didalam penyajiannya aktiva, huiang, dan modal tersebut harus diklasifikasikan
sedemikian rupa sehingga akfiva akan dilaporkan sesuai dengan tingkat likuiditasnya.
Semakin likuid aktiva akan dilaporkan lebih dahulu kemudian aktiva yang tingkat
likuiditasnya lebih rendah. Kewajiban diklasifikasikan sesuai dengan urutan jatuh
temponya. kewajiban yang harus dipenuhi lebih dahulu harus dilaporkan diatas bare
kewajiban yang pemenubannya lebih kemudian. Modal diklasifikasikan berdasarkan sifat
kekekalannya,
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Laporan Laba Rugi

Laporan laba rugi mengindikasikan keberhasilan atau kegagalan perusahaan
dalam menanggung pendapatan dari aktivitas-aktivitas operasinyz. Laporan ini umumnya
disusun dengan dasar akrual, vaitu suatu pendapatan sudah di bukukan/diakui meskipun
sudah atau belum diterimanya vang tunai, demikian juga biaya-biaya sudah di bukukan
baik sudah atau belum dibayar dengan tunai.

Menurut Sugiri dan Riyono (2002:33), “Laporan Laba Rugi adalah laporan
keuangan yang secara sistematis menyajikan hasil usaha perusahaan dalam rentang waktu
tE!I'tE!I'“.'LI.”

Pendapatan yang diperoleh dari usaha pokok dikurangkan dengan harga pokok
barang yang dijual sehingga diperoleh laba kotor, Laba kotor dikurangkan dengan biaya-
biava yang timbul maka akan diperoleh laba bersih. Laba rugi sangat penting untuk
mengeétahui kemajuan yang dicapai perusahaan dan juga mengetahui berapa hasil bersih
atau laba yang didapat dalam suatu periode. Dapat dikatakan laporan ini menggambarkan
pendapatan s¢lama satu periode dan biaya-biaya untuk memperoleh pendapatan itu pada
periode yang sama.

Beberapa elemen dalam laporan laba rugi menurut Hanafi dan Halim (2007:56) :

1. Pendapatan Operasional didefinisikan sebagai asset masuk dan asset vang naik
nilainya atau hutang yang semakin berkurang atau kombinasi ketiga hal di muka,
selama periode di mana perusahaan memproduksi dan menyerahkan barang atau
memberikan jasa, atau aktivitas lain yang merupakan operasi pokok pernsahaan.

2. Beban Operasional bisa didefinisikan sebagai aset keluar atau pihak lain
memanfaatkan asel perusahaan atau munculnya hutang atau kombinasi antar
ketiganya selama periode di mana perusashaan memproduksi dan menyerahkan
barang, memberikan jasa, atau melaksanakan aktivitas lain yang merupakan operasi
pokok perusahaan,

3. Untung (Gain) didefinisikan sebagai kenaikan modal saham dari transaksi yang
bersifat insidental dan bukan merupakan kegiatan pokok perusahaan dan dari
transaksi lainnya yang mempengaruhi perusahaan selama periode tertentu, kecuali
yang berasal dari pendapatan operasional dan investasi oleh pemilik saham.

4, Rugi (Loss) didefinisikan scbagai pemurunan modal saham dari transaksi yang
bersifat incidental dan bukan merupakan kepiatan pokok dan dari transaksi lainnva
yang mempengaruhi perusahaan selama periode tertenty, kecuali yang berasal dari
beban operasional dan distribusi ke pemilik saham.

Laporan laba rugi harus disusun sedemikian rupa sehingga dapat memberikan gambaran
kegiatan perusahaan dan hasil dari perusahaan tersebut, Laporan laba rugi dapat disajikan
sebagai berikut:

1. Memuat secara terperinei unsur-unsur dari pendapatan dan biaya.

2. Dapat disusun dalam bentok urutan ke bawah atau bentuk skontro.

3. Dipisahkan antara hasil dari usaha utama dengan hasil usaha lain-lain.

Bentuk penyajian laporan laba rugi menurut Sugiri dan Rivono (2002: 37-19), ada dua
yaitu:
1. Multiple step, secara garis besar penyusunan laporan laba-rugi memiliki tahapan
sebagal benikut:
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8. Penjualan netio dilkurangi harga pokok penjualan diperoleh lshe beulo atas
penjualan barang.

b, Laba brute dikurangt blaya usaha diporoieh laba usaha ataw rigi weaba

¢. Labe uzaha dikurangi ptau ditambeh dengan perbedaan antara penghasilen lain-
lain dan biaya lain-lain akan diperoleh pendapatan oetto sebelum pajak.

d. Pendapatan nettn sehelum pajak dilarengi dengan taksiran pejak akan diperolch
pendapatan tetto setelah pajak.

e. Pendapatan nettc setelah pajek plns minns laba dan rogi insidentil diperaleh
petdapatan netto dan pospos insidenti,

2. Single step, penyajiannya pos-pos perdiapaten dittumpulian tanpa memperdulikan
sumber pendapatan deri kegiaton usaba maupim lua usaha kemudian dikurengi
dengan hargs pokok penjualan dan semua biayzs yang terjadi sclama periods
akunirnsi,

Laporam Alran Kas

Menurul Sawitr (2003:6) “Laporan elinm kas atew laporan perobzhan posisi
kevangao adalah lsporen yang mempunyai peranan perting delam memberikan
informasi mengenai berapa besar dan ke mana saja dana vang digunaken serta
dar] mana sumber danz itu diambil.”
Laporan aliren kas menyajikan informasi sliran kas masuk ateu keluar bersih pada
suatu periode, hasil dari tiga kegiatan pokok perusahasn yeitu operasi, investagi,
dan pendannan, fambar di bewah (Gambar 2.2} menggambarkan komponen
laporen kevangan yang ketige adalah laporan aliran kas sten leporsn perubahan

possisi keuangan,
Gambar 1.2
Komponen Laporan Alirah Kas
L=, ]
Jma chiterimy el pom]uslsm —_ Fong i ynopl, f— ﬁh-lt-d.-lq:nﬂ
arany dan juss [ TH peruashe pe
Himiwtartel
i ch clyurk ] K ey Alirem Lo burnib el
it el by nen, pracher] —_ HuwhHinm indin [, prbarlle, — 1w bl
provalid i i’ pinienit, il el ieiele
P
e ! — . K3 ditwgmrkem uoek - TP —r—

Al ke baralh wnalc
P HOch LTI

Bumbar i Hensl dan Hedm (2007520]

Lapotait aliran kas mempunysi peran penting delem memberiksn informas]
mengendi herapa besar dan kemana sajz dans digunakan sertz dar mana sumber dana ita
diambil. {nformasi yang diperoich dast laporam ini dapal menwukkan apakah pervsatisas
sedang maju atau akan mengatemi kesulitan kepangan,

Analiniz Kasio Keoangan
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Menurut Muslich (2000:44) “Analiza rasio keuangan merupakan alat utama dalam
analisis keuangan, karena analisis ini dapat digunakan uwntuk menjawab berbagai
pertanvaan tentang keadaan keuangan perusahaan”.

Menurut Vitriyanto, Analisa Laporan Keuangan Arus Kas Dalam Pengambilan
Keputusan Manajemen, (2007) “Manfaat analisa rasio:
| Analisa rasio dapat menilai prestasi dan kondisi Kevangan perusahaan.

2. Drapat mengevaluasi suatu perusahaan berdasarkan laporan keuangan.
3. Dapat memberikan informasi bagi pengambil keputusan,™

Menurut Sudarmanto, Analisa Rasio Profitabilitas dan EPS sebagai Alat Penilaian

Kinerja pada Perusahaan Air Minum (Studi Kasus di BES). (2006) Keterbatasan analisa

Tas100

1. Rasio dihitung dari data akuntansi yang dipengaruhi dengan penafsiran dan
manipulasi.

2. Suatu rasio tertentu terdapat baik dan buruk.

3. Kecocokan dengan rasio gabungan bukan jaminan bahwa perusahaan sedang berjalan
dengan normal dan dipimpin dengan baik,

4. Dalam mengatasi setiap rasio, angka yang diperoleh dari perhitungan tidak berdiri
sendiri.

5. Pencapaian target sesuai dengan rala — rata vang fidak menunjukkan performance
suatu perusahaan

Menurut Munawir (2002:101), yang memungkinkan bagi penganalisa extern untuk
memperoleh data pembanding rasio keuangan vaitu menyangkut dua jenis
pembandingan:

1. Membandingkan rasio dari beberapa periode pada perusahaan yang sama.
2. Membandingkan rasio suatu perusahaan dengan perusahaan lain yang sejenis vang
merupakan pesaing perusahaan yang dinilai cubup baik/berhasil dalam usahanya.

Dalam membandingkan rasio laporan keuangan baik terhadap perusahaan lain
maupun dengan data beberapa periode pada perusahaan yang sama maka perlu
diperhatikan isu-isu yang dapat membuat perbandingan menjadi kurang konsisten.
Menurut Hanafi dan Halim (2003:97), isu-isu itu sebagai berikut:

1. Laporan kenangan vang disesuaikan kembali
2. Perbedaan klasifikasi rekening

3. Perbedaan prinsip-prinsip akuntansi

4. Perbedaan penode laporan

Dalam mengadakan interpretasi dan analisa laporan keuvangan suatu perusahaan,
scorang penganalisa memerlukan adanya ukuran atau yard-stick tertentu. Ukuran yang
sering digunakan dalam analisis kevangan adalah rasio. Pengertian rasio itu sebenarnya
hanyalah alat vang dinyatakan dalam arithmaticel ferms vang dapat digunakan untuk
menjelaskan hubungan antara dua macam data keuangan,

Menurut Munawir (2000:64), *Rasio menggambarkan suatu hubungan atau
perimbangan antara suatu jumlah tertentn dengan jumlah vang lain, dan dengan
menggunakan alat analisa berupa rasio akan dapal memberikan gambaran kepada
penganalisa tentang balk ataun buruknya keadaan tentang posisi keuangan suatu
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perusahsan terutawa apabile dibandingksh dengan angka resio pembanding yang
dipunakam zebapsi standar.™

Menurut Bivanto (2001:329), Fonpanalise keusngan ¢atam mengadakan analiza rasio
keuangan pada dzsamya dapat melekuksn dengan dua macarn cam pembandingan yait:

1. Memhandingknnmsmsckmmg{pmmmraﬁu}dmmwmmm
yang lalu (rafio hisioris) steu dengan resic-rasio yang diperkirskan unmk wekiu-
wakiu yang akan datang deri perusahasn yang sama,

2. Membandingkan rasio-rasio dari suatu peruszhasn (refio perusshaan’ compary raria)
dengan rasio-rasio semacam darl peruschasn lain yang sejets atau industti (asio
industrlf rasio mts-rataf resic standand} untuk waktu yang sama.

Pengeolomgan Angka Rasio

Menunn Rivanto (2001:330) pada dasarnya jumlah angke msio batyak sekal karens
ragio dageat dibuat menurul kebutuhan pengmnaliza, Berdazarkan simaber dmanya angke
rasie digolongkan sebagai berikuat:

1. Rasio neraca (balanice sheet raiios) yaitu semua ragio yang detanys dambil
atau bersumber pade neraca, misalnya cirrent ratle, ocid rest ratie, cosh
raifo, dan sebagainya.

2. Rasio laporan laba rugi {income statement rafios) yeitu semua reska yang
damnya diambil atay bersumber dari laporan laba rugi misalnya graos prasly
margin, wef apereling morgin, operating ratio dan sehagaimya.

3. Rasio antar laporan (inferestatemens rarios) yaitu semua msio yang damnya
diambi] atm bersumber dari nerace dan data Iatnnys dard laporan laba nugi,
misalnya fingkat perpotaran persediasm (breemtory frmover), tingkst
poipotaran piuteng /fgecowming receivadle lurmover), ogsely birmover dm
sehagainya,

Pengelompokan Rasio adalah sebagai berikut:

1. Rasio Likuiditas
Memunat Hanafi dan Halim (2007:76),
Rasio likuiditas dipunakm meogulur kemampusn perusshasn pmuk memenuhi
kewajiban keuangan janpka pendek yanp harns sepera dipenuhi, atan kemampusn
perusahaan untuk memenuhi kewajiban keusmgan pada saat diiagih. Yang termasuk
dalem rasio likvidilas vajtu:

8. Rasto lancar {ctrrent ratio) digunaksn tntuk menguinr kemampusn peruszhaan
datam memenuht hutang jangka pendeknya depgan menggunakan aktiva lancar,
Aktiva Lancar
Eaxio Lancar =

Lhang Lancar
h. Rasic cepat {quick ratie) digimakan umtok rmengakur kemampusn pensahasm

daiarn memenuhi hutang jangka pendekeya dengan menggunckan aktiva
lancarnya yang likuid, yay aktiva lancar diluar persediaan,

Aktiva Lancar — Persedisan

Rasio Cepat =
Menurul Sawtr (2003:10):

Liteng |ancar
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Rasio kas (cash ratio) digunskan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
memenuhi hutang jangka pendeknya dengan menggunakan aktiva lancarnya vang paling
likuid.
Kas + Sekuritas yang dapat Dipasarkan
Rasio Kas =

Utang Lancar
Menurut Darsono dan Ashari (2004:51-61) :
a. Rasio NWC (Ner Working Capital), atan Modal Kerja bersih. Rasio Modal kerja
Bersih digunakan untuk mengetahui rasio modal bersih terhadap kewajiban lancar,

Aktiva Lancar — Kewajiban Lancar

Modal Kerja Bersih =
Kewajiban Lancar

b. Defensive Interval Ratio (DIR)

Rasio defensive imterval, ini berguna untuk mengetabui keberlangsungan dari
perusahaan dalam melakukan operasi tanpa adanya arus kas dari pihak eksternal,
Rasio ini mengukur jangka wakiu perusahaan bisa melanjutkan operasinya hanya
dengan aktiva lancar vang dimilikinya. Rasio ini dicari dengan membagi defensive
asset yang terdiri dari kas, investasi jangka pendek. dan piutang dagang bersih dengan
rata-rata pengeluaran operasi harian. Pengeluaran operasi harian dicari dengan harga
pokok pemjualan plus biaya administrasi dan penjualan plus biaya lain-lain minus
biaya penyusutan dibagi 365 hari. Rumus defensive interval rasio adalah:

Defensive Assel

Rata-rata Pengeluaran Operasi Harlan

Kas + Investasi jangka pendek + Piutang dagang bersih

{(HPP + Biaya Adm & Penj + Biava lain-lain — Biaya Depresiasi) / 365

Dengan melihat rasio defensive akan terlihat dalam jangka waktu berapa hari
perusahaan mampu bertahan untuk membiayai pengeluaran operasinya dengan aktiva
lancar yang dimiliki, tanpa arus kas dari pihak eksternal, Rule  of  thump
{pedoman), dalam menganalisis adalah cwrrent ratio antara 100% s.d. 200%. Diatas
200% berarti banyak aktiva menganggur.

2. Rasio Akuvitas
Menurut Hanafi dan Halim (2007:76),
Rasio aktivitas digunakan untuk mengukur seberapa efektif perusahaan mengpunakan
sumber daya yang dimiliki, atau dengan kata lain sejauhmana efektifitas penggunaan
assel dengan melithad tingkat aktivitas assel. Yang termasuk dalam rasio aktivitas
diantaranya;
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a. Rata-rata umur pitang dapat divkur melalui 2 ahap vainn dengan menghitung
perputaran piutang dan kemudian menghitung rata-rata umur piutang.

Penjualan
Rasio Perputaran Piutang =
Piutang
365
Rata-rata umur Piutang =
Perputaran Piutang

Alternatif lain adalah rumus yang lebih singkat sebagai berikut:

Piutang Dagang

Penjualan / 365

Rata-rata umur piutang =

b. Rasio Perputaran Persediaan dapat divkur melalui 2 tahap vaitu menghitung
perputaran persediaan dan kemudian menghitung rata-rata uwmuor persediaan,

HFP

Perputaran Pesediaan =
Persediaan

365

Rata-rata umur Persedigan =
Perputaran Persediaan

Atau dapat dihitung menggunakan alternatif lain,
Persediaan

Rata-rata umur persediaan =
HPP/365

¢.  Perputaran Aktiva Tetap, Rasio ini mengukur sejauh mana kemampuan perusahaan
menghasilkan penjualan berdasarkan aktiva tetap yang dimiliki perusahaan. Rasio
ini memperlihatkan sejauh mana efektivitas perusahaan menggunakan aktiva
tetapnya. Semakin tinggi rasio ini maka semakin efektif penggunaan aktiva tetap
tersebut.
Penjualan

Perputaran aktiva tetap =
Aktiva Tetap

d.  Rasio Total Aktiva, Rasio ini menghitung efektifitas penggunaan total aktiva. Rasio
vang tinggi biasanya menunjukkan manajemen yvang baik, sebaliknya rasio yang
rendah harus membuat manajemen harus mengevaluasi strategi, pemasarannys, dan
pengeluaran modalnya (investasi),
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Penjualan

Perputaran Total Aktiva o =
Total Akliva

Menurut Sawar (2003:16) : “Rasio Perputaran Modal Kerja (Working Capital Turnover).
Modal kerja bersih adalah aktiva lancar dikurangi hutang lancar. Rasio ini mengukur
aktivitas bisnis ferhadap kelebihan aktiva lancar atas kewajiban lancar. Rasio ini
menunjukkan banyaknya penjualan (dalam rupiah) vang dapat diperoleh perusahaan
untuk tiap rupiah modal kerja.™

Penjualan

Working Capital Tumover =
Modal kerja bersih

3. Rasio Leverage atau Solvabiiitas

Menurut Darsono dan Ashari (2004:54-55)
Rasio Solvabilitas adalah rasio uniuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam
membayar kewajiban jika perusahaan tersebut dilikuidasi. Rasio ini juga discbut rasio
pengungkit atau Leverage, vaitu menilai batasan perusahaan dalam meminjam uang.
Rasio ini meliputi:

a. Debt to Asset Ratio (DAR) yaitu Rasio ini menekankan pentingnya pendanasn hutang
dengan jalan menunjukkan persentase aktiva perusahaan yang didukung oleh hutang.
Rasio ini juga menyediakan informasi tentang kemampuan perusahsan dalam
mengadaptasi kondisi pengurangan aktiva akibat kerugian tanpa- mengurangi
pembayaran bunga pada kreditor. Nilai rasio yang tinggi menunjukkan peningkatan
dari resike pada kreditor berupa ketidakmampuan perusghaan dalam membayar
semua kewajibannya dari pihak pemegang saham rasio yang tinggi akan
mengakibatkan pembayaran bunga yang tinggi pada skhimya akan mengurangi
pembayaran deviden.

Total Hutang
DAR =

Total Aktiva

b. Rasio kewajiban terhadap modal (Debr o Eguity Ratio) menunjukkan persentase
penyediaan dana oleh pemegang saham terhadap pemberi pinjaman. Semakin tinggi
rasio semakin rendah pendanaan perusahaan yang disediakan oleh pemegang saham.
Semakin rendah rasio ind akan semakin baik kemampuan perusahaan dalam
membayar kewajiban jangka panjang.

Total Hutang

DER =
Total Modal Sendin

¢, Time fnterest earned ratio mengukur kemampuan perusahaan membayar bunga

hutang dengan laba sebelum bunga dan pajak atau dengan kata lain seberapa besar
laba sebelum bunga dan pajak yvang tersedia untuk menutup beban bunga,
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Laba Sebelum Bunga dan Pajak (EBIT)
Rasio TIE =

Beban Bunga

d. Rasio kewajiban lancar terhadap total aktiva mengukur berapa besar total aktiva
perusahaan vang dibiayai dengan kewajiban lancar.
Hutang Lancar
Rasio Kewajiban Lancar Terhadap Total Aktiva =

Total Aktiva
e. Rasio kewajiban tidak lancar terhadap total aktiva mengukur berapa besar total aktiva
perusahaan yang dibiayal dengan kewajiban bukan lancar.
Rasio Kewajiban Tidak Lancar Terhadap Total Aktiva =

Hutang Tidak Lancar

Total Aktiva

f. Equity Multiplier (EM)
Rasio ini menunjukkan kemampuan pérusahaan dalam mendayagunakan ekuitas
pemegang saham. Semakin kecil rasio ini berarti porsi pemegang sabam akan
semakin besar sehingga kinerjanya baik karena persentase untuk pembayaran bunga
semakin kecil.

Total Aktiva
EM =

Total Ekuitas

4. Rasio Rentabilitas atau Profitabilitas
Menunjukkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba selama periode
tertenty, Yang termasuk dalam rasio rentabilitas atau profitabilitas diantaranya:
Menurut Sawir (2003:18):

a. Marjin laba kotor (GPM) mencerminkan mark-up terhadap harga pokok penjualan
selain mencerminkan kemampuan manajemen untuk meminimalisasi harpa pokok
penjualan dalam hubungannya dengan penjualan vang dilakukan perusahaan.

Penjualan - Harga Pokok Penjualan

Marjin Laba Kotor =
Penjualan

b. Marjin laba usaha mencerminkan kemampuan manajemen untuk menghasilkan laba
setelah beban operasi atau usaha dan harga pokok penjualan dalam hubungannyva
dengan penjualan yang dilakukan.

EBIT
Marjin Laba Usaha =

Penjualan
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¢. Marjin laba bersih mencerminkan kemampuan manajemen untuk menghasilkan laba
setelah harga pokok penjualan, beban operasi atau usaha, beban lain-lainnya dan
pajak dalam hubungannya dengan penjualan,
Laba Bersih
Marjin Laba Bersih =

Penjualan

d. Return On Investment (ROI) mencerminkan kemampuan manajemen dalam mengatur
aktiva-aktivanya seoptimal mungkin sehingga dicapai laba bersih yang diinginkan.

Laba Bersih

RO =
Total Aktiva

e. Return On Equiry (ROE), Rasio ini menunjukkan kesuksesan manajemen dalam
memaksimalkan fingakat pengembalian pada pemegang saham. Semakin tinggi rasio
ini akan semakin baik karena memberikan tingkat pengembalian yang lebih besar
pada para pemegang saham.

Laba Bersih
ROE =

Rata-rata Ekuitas.

Menurut Darsono dan Ashari (2004:57-59),

a. Eaming Per Share (EPS), Rasio ini menggambarkan besarnya pengembalian modal
untuk sctiap satu lembar ssham, Investor biasanya leih tertarik dengan ukuran
profitabilitas dengan menggunakan dasar saham yang dimiliki.

Laba Bersih
EPS =

Jumlah saham yang beredar

b. Payour Ratio (PR), Rasio ini menggambarkan persentase deviden kas yang diterima
oleh pemegang saham terhadap laba bersih vang diperoleh perusahaan. Semakin
tinggi rasio akan semakin menguntungkan bagi pemegang saham karena semakin
besar kembalian atas saham vang dimiliki.

Deviden Kas
PR =

Laba Bersih
¢. Retention Ratio (RR), Laba ditahan dibagi laba bersih. Retention Ratio ditambah
Payout ratio sama dengan satu. Rasio ini menggambarkan persentase laba bersith yang
digumakan untuk penambahan modal perusahaan.

Laba Ditahan Tahun Berjalan Hal 76 - 102

RR =
Laba Bersih
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d. Proaductivity Rerls, Ratio inl meoggarmnbarkan kemampusn operasional perusahesn
dalam menjeal menggunskan aktiva yang dimifiki. Resio yang rendah menunjukkan
terjadinya ketidakefiziensn dalam meoggumakan azset yang dimiliki. Ketidakefizienan
tersebut menunht penghentian asel-aset yang menganggur sehingpa biaya unhik aset
akan bisa dikwangi atau bisa digunskan untuk investasi pada aktivs yeng lehih
produlktif,

PR =

Rata-vatn aktiva

Fule of taumh pada setiop tasio i sdajeh bakwe hasil penghivongan rasio harns lebih
besar dari bumga deposito berjangka satu tabun, jika basit pmghitungan rasio iebih
kecil dari tunga deposito berjangka som 1ahun maka hasil investze] yang dilakmian
lebih kecil darfpada mvestasn pada deposito betjanpka.

Menurat  Riyenie  (2001:332),  "Analisis  perusahasn ~ dengan
mempergunakan  rasio  kewangan  memungkinkan  manajer  kevangan  uniuk
mengevaliasi dengan cepat Dengan rasio kevangan juga metmmgkinkan
perbandingen jalannya perusshasn dari waktu ke wakne serta mengideotifikasi
petkembangannya

Memunst Muslich (2004:61), “Walavpun rasio-rasio betangan merupakan
alat yang sangat berguna dalom proses analisis kinerja keuangan peruzahann, analisis
rasio mempunyal  keterbatasan yang berasal darl kenyataan babwa pada dasarnya
metodologinya adalah wwivariore, dimena setinp rasio dianalisis secara terpisah.
Pepganth pabungan beberapa rasio hanyalab berdassrkan pertimbangan pars analisis
keuangan. Jadi uotuk mengrang kelemahan analisis asio ini, adslsh penthng
menggabungkan beberspa rasio menjadi suatu mode! peramalan yang berarti. Ada
dua tekhnik statistik, vaitu analisic regres: dan enalisls diskciminan yang welah sering
dignriatcan untnk tojuan mi.”

Analisis Z-Score Model Albman

Sejumleh studi telab dilakukan wntik mengetahui kepynasn analisis rasio kewangan
dalgm memprediksi kegagalen atan kebanghrutan usaha, Salah satu sudi teptang predilsi
i adalah Multiple Discriminatt Anadysis yang dilakuken oleh Altroan yata anabisis. Z-
Scoré, Z-Score siaiah skor yang ditentukan dari himngan stendsr kali nisbah-mishah
keuangan yang akan menurjukckan tingkat kemungkinen kebengkrutan perusahaan.

Metode Zscore imtuk memprediksi kebangkrutan dari Altman mermpakan sebush
multivariate formmla yang digunskan umbuk menguian keschatan finansial dan scbush
perusahasn.

Merumil Sari dan Rudiyemto (200%), “Keakurasian metods Alman {Z-Bcore) di
[ndonesia dalam memperkicakan gagal bayar 2 {doa) tehun sebelumnyas mencapai 71,71%
dan meninpkat menjadi 85,71% ditahun sebelummya.”

Menurut  Sawir (2003:25) “Twjuan dari  perhiungan Z-Score adalah  unbuk
mengingatkan akan masalah kevangan yang mumgkin membutahkan perhatian sctius den
menyediakan petunjuk unik bertindak”.
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Altman menemukan lima jenis rasic keuangan vang dapat dikombinasikan untuk
melihat perbedaan antara perusahaan yang bangkrut dan yang tidak bangkrut,
Menurut (Sawir 2003:23), Z-Score Altman ditentukan dengan menggunakan rumus
sebagai benkut:

Z-Score = 0,012X1 + 0,014X2 + 0,033X3 + 0,006X4 + 0,999X5

Keterangan:

X1 = Modal kerja'total harta (working capital to total assets) ().

X2 = Laba yang ditahan/total harta (refained earnings fo fotal asseis) (%a).

X3 = Laba sebelum pajak dan bunga'total harta (earnings before interest and faxes to
total asse's) (¥a).

X4 = Nilai pasar ekuitas/nilai buku dari total hutang (markei value equity fo book value of
total debf) (%a).

X5 = Penjualan/total harta (sales to total assets) (dalam kelipatan atau kali).

Hasil Perhitungan nilai Z-score bisa dijelaskan dengan tabel dibawah ini:

Interpretasi Nilai Z-Score
Milai Z — Score Interprestasi
£:>299 Perusahaan tidak mengalami masalah dengan kondisi
keuangan.
27<Z2<299 Perusahaan mempunyai sedikit masalah  keuangan
{meskipun tidak serius).

1.8<Z<269 Perusahaan akan mengalami permasalahan keuangan jika
tidak melakukan perbaikan yang berarti  dalam
manajemen maupun struktur kenangan.

Z <1388 Perusahaan mengalami masalah kevangan vang serius

Sumber ; Darsono dan Ashari (2004:106)

Menurut Muslich (2000:60), “Persentase rasio ke 1 sampai dengan ke 4 dihitung
dengan persentase penuh, sedang untuk rasio ke 5 dihitung dengan persentase normal.
Kriteria yang digunakan untuk memprediksi kebangkrutan perusahaan dengan model im
adalah: Dalam model tersebut perusahaan vang mempunyal skor Z = 2,99
diklasifikasikan sebagai perusahaan sehat, sedangkan perusahaan vang mempunyai skor
Z < 1,81 diklasifikasikan sebagai perusahaan potensial bangkrut. Selanjutnya skor antara
1,81 sampai 2,99 diklasifikasikan sebagai perusahaan pada grey area atau daerah kelabu,
dengan nilai “cuf-off" untuk indeks ini adalah 2.675",

Menurut (Hanafi dan Halim, 2007), Masalah lain yang perlu dipertimbangkan
adalah banvaknya Perusahaan yang tidek go-public, dan dengan demikian tidak
mempunyai nilai pasar. Untuk beberapa Negara seperti Indonesia, perusahaan semacam
itu merupakan bagian terbesar yang ada, Altman kemudian mengembangkan model
alternative dengan menggantikan Variabel X4 (nilai pasar saham preferen dan biasa/nilai
buku total hutang). Dengan demikian model tersebut bisa dipakai baik untuk perusahaan
vang go public maupun tidak go public. Persamaan yang diperoleh dengan cara semacam
itu adalah sebagai berikut:
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Z-Score =0, TITXI + 347X + 3,187X3 + 8 420K 4 + (,Y9RXS

Kelcrangan:

X1 ={Aktiva Lancar — Hut=ng lmceryTotal Akirva

X2 = Laba yang ditahan'total havta (refalned enrnings fo total azsers).

X3 = Laba schelum pajak dan bunga/total harta (earmings Defire inferest and
fexes fo fotal assets).

X4 = Nilal bubu saham preferem dan saham bissa/milai buku toial huang.

X5 = Penjunlanftctal haria {sales fo fotal asets).

Menuwrut Supardi dan Mastud, (2003:80) “Dalam model tersebut perusabaan yang
mempunyai skor Z > 2,90 diklasifikasikan seoagai perusahsan sehat, sedanghan
perusehaan yang mempunyai skor Z < 1,20 diklasifikasilom sebagm perusahaan polensiel
bangkrit. Selanjuthye skor antara 1,20 sampai 2,90 diklasifikasikan sebagal perusahaan
pada grey area atau daersh kelabn.™

Rasic keuangan vang dianalisia adelah resio-rasio keuangan yang temlzpat pada
model Altman yaitu; Kehima rasio icilah yang akan digunakan dalam menganalis
laporen  keunngan sebuzh perusshasn untuk  kemudisn mendeteicn  Kemungkinan
tenjadinya kebangknuan pada penisahoan terseba,

Menurid Riyante (2001:330), Dalan manspemen kKeusngsn, rasio-rasic yang
digunakan delam metode Alman ini dapat dikelompokkan dalam tiga kelompok besar
yatiu:

1. Rasio Likuiditas yang terdiri dari X1
2. Rasio Profitabilitas yang terdiri dari X2 dan X3
3. Rasio Aktivitas yang terdivi dasi X4 dan X5

LUraian mesing-mesing variabel tersebut adalah sebagei benion:

1. Modal ketja terhadap total barta (werking copital to sial assets) digunakan bk
mengukur likniditas aktiva perosahaan relatif terbadap total Eapitalisasinys atau tmtuk
mengukwr kemampuan peruszhamm dalim memenubi kewajiban jangka pendek.
Indikator yang dapet digunakan optuk mendetebsi adanya masalah pada tingkat
likuiditas perzsahean adalah indikator-indikator internal seperti ketidekculupan kas,
utang dagang membengkak, wifizasi modal menurun, penambahan utang yang tak

2. Laba ditshan terhadap iota! harte (refained earnings fo total asseis) digunakan uwnuk
mengukur profitabilitas kumulatif. Rasior i ownhgukar akumuolasi laba selama
perusahean beroperasl, Lnmar perusabasn bBerpengaruh terhadap rasio tersebut karma
semakin lama perusshsan beroperasi memungkinkan wotuk memperiancar alumidast
Iaba ditahan. Hal tersebut memyebabken perusahaan yang masih relatif mwda pada
nmumnya akan menanjukken hastl rasio yang rendah, kecuali yang labanya sengat
besar pada masa awal berdirinya,

3. Pemdspatan sebelum pajak dan bunga terhadep total barta (carnings bofare interesi
ond taxes o tofol asvers) digumakan untuk mengukur produktivites yang sehenamya
deri ektive perusahaan. Resio tersehet menpuior kewampusn perusehaan dalent
menghaszilkan laba dari aktiva yanyg digunakan, Resio ini merupakan konbributar
terbesar dari mwodel tersebut. Beoberaps indikator yang dapat kita gunaken dalam
mendelecksi adanya masaleh pade kemhampuan profitabilitas perusahaan di sniaranys
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adalah piutang dagang meningkat, rugi terus-menerus dalam beberapa kwartal,
persediaan meningkat, penjualan menurun, ferlambainya hasil penagihan piutang,
kredibilitas perusahaan berkurang serta kesediaan memberi kredit pada konsumen
vang tak dapat membayar pada wakiu vang ditetapkan.

4, Nilai pasar ekuitas terhadap nilai buku dari hutang (marker value eguity fo book value
of tofal debt) digunakan untuk mengukur seberapa banyak aktiva perusahaan dapat
turun nilainya sebelum jumlah hutang lebih besar daripada aktivanya dan perusahaan
menjadi pailit. Modal yang dimaksud adalah gabungan nilai pasar dari modal biasa
dan saham preferen, sedangkan hutang mencakup hutang lancar dan hutang jangka
panjang.

5. Penjualan terhadap total haria (sales 1o toral assers) digunakan untuk mengukur
kemampuan mangjemen dalam menghadapi kondisi persaingan. Rasio tersebut
mengukur kemampuan manajemen dalam menggunakan aktiva untuk menghasilkan
penjualan.

Apalisis diskriminan dilakukan uvntuk memprediksi kebangkrutan  soatu
perusahaan dengan menganalisa laporan keuangan suatu perusahaan dua sampai dengan
lima tahun sebelum perusahaan tersebut diprediksi bangkrut. Kebangkrutan adalah suatu
kondisi disaat perusahaan mengalami ketidakeukupan dana untuk menjalankan usahanya,
Kebangkrutan biasanya dihubungkan dengan kesulitan keuangan. Analisis disknminan
bermanfaat bagi perusahaan untuk memperoleh peringatan awal kebangkrutan dan
keberlanjutan usahanya. Semakin awal suatu perusahaan memperoich penngatan
kebangkrutan, semakin baik bagi pihak manajemen karena pihak manajemen bisa
melakukan perbatkan-perbaikan dan dapat memberikan gambaran dan harapan yang
mantap terhadap nilai masa depan perusahaan tersebut.

Penilaian Kinerja dan Kesehatan Perusahaan

Perusahaan sebagai suvatu  organisasi mempunyai fjuan tertentu yang
menunjukkan apa yang ingin dilakukan dalam memenuhi kepentingan anggota-
anggotanya. Untuk menilai apakah tujuan vang telah ditetapkan telah dapat dicapai
tidaklah mudah dilakukan, karena menyangkut beberapa aspek manajemen yang harus
dipertimbangkan.

Salah satu cara mengetahui apakah suatu perusshaan dalam menjalankan
operasinya felah sesuai dengan rencana yang telah ditetapkan dan sesuai dengan
tujuannya adalah mengetahui kinerja operasional. Penilaian kinerja perusahaan yang
ditimbulkan sebagai akibat dari proses pengambilan keputusan manajemen merupakan
persoalan yang kompleks dan sulit, karena menyangkut efektivitas pemanfaatan modal,
efisiensi dari kegiatan perusahaan.

Penilaian kinerja keuangan divkur melalui pengevaluasian laporan kevangan
perusahaan, kKhususnya analisis rasio kewangan. Kimerja itu sendiri merupakan prospek
pertumbuhan serta potensi dibanding dengan wakiu dan perusahaan vang bergerak pada
bidang vang sama. Karena itu tinggi rendahnya kinerja dari suatu perusahaan merupakan
dasar perimbangan guna pemilihan tujuan investasi oleh pars invesior pada umumnya,
Apabila performance dan kesehatan suatu perusahaan baik, dapat dikatakan perusahaan
tersebut telah menjalankan usahanya secarn efekiif dan efisien.
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Model Analisa

Analisa Laporan Kevangan Tahun ; TR -

“Rasio Likuidites Kinerja Keuangan

- Rasio Aktivitas PT. Hanjaya Mandala

- Rasio Leverage Sampoema Thk.

- Rasio Profitabilitas

Metode Times Series

Rata-Rata Industri

Analisa Z-Score Model Altman Tahun

Pembahasan rasio keuangan PT. Hanjaya Mandala Sampoerna Thk dengan
Metode Times Series.

Membandingkan rasio sekarang (present ratio) dengan rasio-rasio dari waktu-wakiu yang
lalu (ratio historis) atan dengan rasio-rasio yang diperkirakan uniuk wakto-waktu yang
akan datang dari perusahaan yang sama.

Rasio Likuiditas
Current Ratio

Yaitu kemampuan aktiva lancar perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka
pendeknya. Dari hasil perhitungan untuk tahun 2006 schesar 1,681 , tahun 2007 sebesar
1,78 dan tahun 2008 sebesar 1.444. Nilai selama 2 (dua) tahun yakni 2006 - 2007
menunjukkan trend peningkatan kinerja likuiditas, namun ditahun 2008 mengalami
penurunan sebesar 0,336, Indikasi ini disebabkan oleh turunnya aktiva lancar di tahun
2008 sebesar 0,17% dari tahun 2007 sedangkan kewajiban lancar yang harus dicover
Justru meningkat signifikan sebesar 23.01%.

Nilai ini bisa diinterpretasikan bahwa untuk setiap satu rupiah kewajiban dijamin
dengan 1,444 rupiah aktiva lancar, Rasio ini masih tergolong baik menunjukkan kinerja
manajemen cukup baik dalam meéngelola sumber-sumber likuiditas,

Quick Ratio

Rasio cepat menpgukur kemampuan -aktiva lancar minus persediaan untuk
membayar kewajiban lancar. Penghilangan persediaan ini karena persediaan memerlukan
jangka waktu yang agak lama untuk dikonversi menjadi kas. Dan hasil perhitungan
diperoleh rasio cepat untuk tahun 2006 sebesar 0,356, tahun 2007 sebesar 0,342 dan
tahun 2008 sebesar 0,442, vang bisa diartikan bahwa setiap rupiah hutang dijamin
dengan 0,442 aktiva yang dapat dengan cepat divangkan,

Perbandingan ketiga rasio diatas memperlihatkan guick rarie 3 tahun bertarut-
turut memiliki trend kinerja yang semakin meningkat namun masih belum maksimal
dalam menjamin hutang jangka pendeknya, yakni menunjukkan bahwa jaminan akiiva
lancar kurang memadai karena belum memperhitungkan kemungkinan penurunan dalam
nilai aktiva lancar dan kurang memperhitungkan kewajiban lancar vang jatuh tempo
dalam jangka pendek.

Indikasi ini dikarenakan persediaan memiliki komposisi terbesar 69,38% dari total
aktiva lancar vang justru tidak diperhitungkan sedangkan kewajiban lancar schaliknya
meningkat signifikan 23,01%. Rasio cepat yang berkisar antara | sampai 2 menunjukkan
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bahwa aktiva yang cepat dangkan cokup memadai unfuk membavar kewajiban yang
jatuh tempo dalam jangka pendek.

Net Working Capital

Rasio modal kerja bersih adalah seberapa besar modal kerja bersih yang dimiliki
oleh perusahasn dibandingkan dengan kewajiban lancar. Dari hasil perhitungan diperoleh
net working capital sebesar 0,681 untuk tahun 2006, tahun 2007 sebesar 0,78 dan 0,444
untuk tahun 2008,

Dari perbandingan diatas memperlihatkan trend rasioc modal kerja bersih dari
tahun 2006 - 2007 mengalami peningkatan 0.27 sedangkan pada tahun 2008 menurun
menjadi (,444. Rasio modal kerja bersih ini tergolong efisien menunjukkan bahwa
manajemen  cukup cfisien dalam mengelola sumber-sumber keuangan dengan
memaksimalkan aktiva yang ada.

Rasio Aktivitas
Receivable Turnover

Rasio imi menggambarkan kualitas piutang perusahaan dan kesuksesan
perusahaan dalam penagihan pivtang vang dimiliki. Semakin tinggi rasio ini akan
semakin baik kemampuan perusahaan dalam menagih piutang yvang dimiliki; Dari hasil
perhitungan diperoleh nilai rasio tahun 2006 adalah 91,087 meningkat jika dibandingkan
dengan tahun 2007 sebesar 58,368 dan semakin meningkat 260,877 untuk tahun 2008,
Rasio tersebul bisa diartikan bahwa jumlah piutang vang dimiliki perusahaan dalam satu
tahun 2008 telah dikonversi menjadi kes scbanyak 260,877 kali, pada tahun 2007
sebanyak 58,368 kali sedangkan pada tahun 2006 sebanyak 91,087 kali. Untuk melihat
lebih jauh dalam tentang umur piutang vang dimiliki oleh perusahaan, dapat dilihat pada
rasio penerimaan piutang, Rasio ideal untuk perputaran piutang adalah 6 kali dalam 1
tahun,

Rasio vang semakin meningkat di tahun 2006 — 2008 menunjukkan manajemen
perusahaan sangal efisien dalam mengelola aktiva dimana perusahaan semakin baik
dalam melakukan penagihan piutang.

Account Receivable Periods

Dengan melihat rasio ini, perusahaan bisa melthat dalam jangka waktu berapa hari
piutang akan bisa diubah menjadi kas atau ditagih. Rata-rata penerimaan piutang untuk
tahun 2008 adalah 1 hari, untuk tahun 2007 adalah 6 hari, dan untuk tahun 2006 adalah 4
hari. Semakin cepat rata-rata penerimaan pivtang akan semakin baik kinerja perusahaan
dalam mengelola piutang. Pertimbangan lain dalam manajemen piutang adalah mengenai
pengaruh dari kebijakan pemberian piutang terhadap penjualan. Apakah dengan
pelonggaran kebijakan piutang akan meningkatkan penjualan atau sebaliknya justru akan
menurunkan keuntungan bersih karena banyaknva piutang yang tak tertagih.

Rasio diatas menunjukkan kinerja yang semakin baik dari tahun 2006 ke tahun
2008 yakni umur piutang semakin singkat, dengan demikian resiko penagihan piutang
dapat diatasi dengan tetap tidak berpengaruh negatif terhadap penjualan yakni tetap
stabil.

Inventory Turnover
Rasio ini berguna untuk mengetahui kemampuan perusshaan dalam mengelola
persediaan, dalam arti berapa kali persediaan vang ada akan diubah menjadi penjualan.
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Rasio imventory furn aver untuk tahun 2008 sdalah sebesar 3,225 vang berarti dalam seiu
tahun persediaan divbah menjadi penjualan sebacvak 3,225 kali. tahun 2007 schesar
2,352 sedangken tahun 2006 sdalah scbanyak 2,838 kali,

Dlari perbandingan ragio diatas menunjukkan behwa imventory mover sampal
menutun ditabun 2047 nanun kerobali meningket ditahtm 2008 bahkan nilzinya melehihi
rasio kodus tahvn sebelmnnys, hal ini berartl terdapat peningksten kinerja khusuwsmya
penjualan persediasn.

Trrventory Perlods

Merupakan Rasio uniuk mepgetabul jangika wakiu persediasn mengendsp di
gudang persediaan, Jumlah hari dalant setshun (365) dibagl imvervory fien over. Semakin
cepat persediasm dikenverst menjadi penjualan (semakin tinggi rasic), maka semakin
liknid persediann tersebut sehinggs tidak ada ektiva yang mengganggur terlahy leoa,
Lama persediaan mengendap imtuk tabun 2008 adalah 513 hen, wbun 2007 adalah 155
hari. Sedangkan tahun 2006 adalah 128 hari.
Perbendingan rasio diaas menunjukkan rend semakin likuidnya persedisan yang bem
kinetja semakm baik ditabum 2008 dimans Jamanya pengendapan jups dikarenaksm jeniz
peruszhasn dibidang maryfactyre vang membotuhkan stok persedisan dalsm jumish
vang begar untuk menjaga perpotaran produksinys.

Toral Asser Turnover

Kemampuan perusahaan  dalam  menggunakan ektrve yang dimiliki  umiuk
menghasilkan pepjuzlan dipggmbarkan dalam rasio ini. Dengan melihat rasio ini
perusahaan  bisa mengetahw efektivilas penppunasn  aktive dalam  menghasilksn
penjualan. Dari hasil perhimungan diperoleh ragio total asset e over 2006 sebegar 2,334,
tahun 2007 sebesar 1,900 dan tahue 2008 schesar 2,150, Rasio ini menunjukkan rend
kinerja yang sempat menurun ditebun 2007 dan kembali menmglkat ditahen 2008 pamun
masih lebih rendah dari tahnn 2006. Hal ini bererti untuk setipp saty aktiva, perusahaan
menghasilkan 2150 rupiah penjuatan. Darf angks tersebut bisa disopulkan bahwa
mangjemen cukuyp efektif dalam mengpunaksm aktiva yaog dimiliki wntuk menghasilken
penjualan.

Ragio Leverage
Debt i Asset Rakfio

Merupakan Rasio untuk mengetahui kemampuen perusahasn dalam mengadapliasi
kondizsi pengurangan sktive akibat kerogian tanpa mengurangi pembayaran bunga pada
kreditor. Rasio ini merekankan pentingnya peodanasmm hutang dengan jalan meounjukksn
persentase aktiva perusahasn yang didukung oleh napg. Dari hasil perhitungan
dipercleh nitai rasio DAR tabun 2008 sebesar 0,501, tahun 2007 sehesar 0,486, dan 0,550
untuk tahum 2006, Maksud resio tersebut adatzh babwa ontuk tahun 2008 perseniase
aktiva yang didansi dani humnp adalah 50%4, uptuk tabun 2007 adalah 48%, sedangkan
untuk tehua 2006 adadah sebesar 55%.

Trepd penunman AR yang terjadi ditabun 2007 menunjukkan bahwe kinera
perusahean semakin meningkat dengan semakin meolrunnya porsi hotang  dalam
pendanaan ektiva. dan pads tahun 2008 kinerja ind menurm dengan indikesi naikoya nilai
AR menjadi 0507 menunjukkan besamya investasi yang didanal cleh modal rendin
sama dengan besarnya porsi hutang yang digunakan uniuk mendukung todal sktiva
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Debt to Eguity Ratio

Merupakan Rasio untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam menunjukkan
persentase penyediaan dana oleh pemegang saham terhadap pemberi pinjaman. Semakin
tinggi rasio, semakin rendah pendanaan perusahaan yang disediakan oleh pemegang
saham. Dari hasil perhitungan didapat nilai DER tahun 2008 sebesar 1,005 | untuk tahun
2007 sebesar 0,945 | sedangkan tahun 2006 sebesar 1,223,
Nilai tersebut bisa dijelaskan bahwa terjadi kenaikan dalam DER yang berarti porsi
pemegang saham semakin kecil dalam menjamin investor kreditor.

Eguity Multiplier

Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan dalam mendayagunakan ekuitas
pemegang saham. Rasio ini juga diartikan sebagai berapa porsi dari aktiva perusahaan
vang dibiayai oleh pemegang saham. Semakin rendah rasio, semakin bagus kinerja
perusahaan dan pengelolaan ekuitas.

Dari hasil perhitungan diperoleh nilai sebesar 2,223 untuk tahun 2006 kemudian
kinerja semakin meningkat ditahun 2007 dengan rasio 1,945 namun kembali menurun
ditahun 2008 menjadi 2,005, Hal ini menunjukkan terjadinya penurunan porsi pemegang
saham dalam pembiayaan aktiva.

5

Time Interest Earned

Merupakan Rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan membayar bunga
hutang dengan laba sebelum bunga dan pajak atau dengan Kata lain seberapa besar laba
sebelum bunga dan pajak yvang tersedia untuk menutup beban bunga. Laba sebelum pajak
dan biaya bunga dibagi biava bunga. Hasil perhitungan TIE, menunjukkan kinerja
semakin baik dalam mengcover biaya bunga 2006, 2007 dan 2008, yang berarti
keuntungan yang tersedia untuk membayar biaya bunga adalah 37 Kali dari jumlah biaya
bunga yang harus dibayar

Rasio Profitabilitas
Gross Profit Margin

Merupakan Rasio untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam kemampuan
manajemen untuk meminimalisasi harga pokok penjualan dalam hubungannya dengan
penjualan yang dilakukan perusahaan. Rasio ini berguna untuk mengetahui keuntungan
kotor perusahaan dari setiap barang vang dijual. Jadi dengan mengetahui rasio ini,
perusahaan bisa mengetahu bahwa untuk setiap satu tahun barang yang terjual,
perusahaan memperoleh keuntungan kotor sebesar x rupiah. Dari hasil perhitungan
diperoleh nilai GPM sebesar 28,608% untuk tabun 2006, untuk tahun 2007 sebesar
29.484% dan untuk tahun 2008 sebesar 28,792%

Perbandingan 3 tabun rasio tersaji nampak meningkat ditshun 2007 kemudian
menurun ditabun 2008, yang berarti terjadi penurunan dalam margin keuntungan kotor
yaitu adanya penurunan kinerja manajemen dalam menghasilkan margin penjualan.

Net Profit Margin

Rasic ini menggambarkan besarnya laba bersih vang diperoleh oleh perusahaan
pada setiap penjualan yang dilakukan. Rasio ini menggambarkan besarmya persentase
keuntungan bersih yang diperoleh perusahaan untuk setiap penjualan karena memasukkan
semua unsur pendapatan dan biaya. Berdasarkan hasil perhitungan diperoleh razio NPM
untuk tahun 2006 sebesar 11.95% meningkat untuk tabun 2007 sebesar 12.166%. dan
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unmnzk tahun 2008 weun cukop signifiken meniadi sehesar 11.232%. Hal ini dipengarhi
oleh kenaikan brban usaha yang mencapai 17,3 1% dan kepaikan biays lainnya 84,1626

Rexurn On Asset

Merupakem Rasio untuk mengetabul kemampuzn pervsghaan dalem mensiemen
datam mengatur aktiva-akiivanya seoptisal mungkin schingpa dicapai laba bersih yang
diinginkan. Easio ini menggambarkan kéemampuao perusshasn unk manghmdkan
kesmhmigan dari setiap sata ruplah asel yang dipergunakan. Dengan mengetahui msio in,
perusahgan bisa menilai apakah perusahasn i cfisien dalam memanfastkan aktivanya
dalam kegisten operasional perugahasn, Hasil perhitungan diperoleh nilai ROA sehesar
2T.887% untwk 1ahun 2006, sebesar 23,112% wntok tehue 2007, dan untuk tabum 2008
schesar 24, 144%. Arti angks ini menunjukican bahwa untuk setiap seretus rupiah aktiva
yang dimilili perusehazm, perusahaan mendapatkan keuntungan scbesar Rp 27 untuk
tahun 2008, Rp 23 wntuk tahun 2007, dan Bp 24 untok tahvn 2008, Perbandingan terssbut
meriunjukkan trend kinerja yang meningkat meskipun sempat turnun di tahun 2007 nemm
agar lebih baik, kineta rasio ind harus dibandingkan denpan mete-rata suko bungs
simpanan atan denpan tingkat pengembalian pads industr yang sama (rata-rata jndustri),
Return On Asset
Rerurn On Equity

Merupakan Rasio untuk noengetahul kemampuan perusahasn dalam mepuniukion
kesuksesan manajemen dalam memeksimalkan tingkat pengembalian peda pemegang
saham, Rasic ini bergima untuk mengetzhui besarnya kembalian vang diberiksn oleh
perusshasn untuk setizp rupiah modsl dari pemilik. Deri basil perhitngan meounjukkan
wrend menuren yokni masing-masing scbagai berikt, tahun 20046 ROE sebesar 62,004%,
tahun 2007 sebesar 44,943% dan ditalum 2008 sehesar 45 401%

Dan perbandingan rasio tersebat, berarti bahwa wntuk sefiap seraius rupiah
investasi peregang saham, perusabaan memnberikan kembalian Rp 62 uotuk tahun 2006,
Ry 45 rupiah untuk taln 2007, dan Rp 48 rupiah uriuk tahm 2008.

Earning Per Sharz

Wemapakan Hasic wuntuk mengelahui  kemampuan  perusabasn  dalim
menggambarkan besamya pengembalian modal wmuk setigp saty lembar spham. [nvestor
bissanys Icbih tertarik dengan nkuran profitabilitas dengan mengpunakan dasar sahem
yang dimiliki. Rasio ini menggambarkan besarnve pengembalian modal uintuk sctiap sttu
lembar saham. Dan hasil perhitungan diperoleh nilal msio sebesar 388,725% mink tahun
208 yang berarti szfiap satn lembar zaham akan memperolch laba sehesar Rp 883,725,
sehesar §260.835% uptuk tahum 2007 yang berartl setisp satu lembar szham slen
metiperalch laba sebesar Rp 826,835 den sebesar §05496% upmk tebun 2006 yang
berarti setiap satn lembar saham skan memperoleh laba sehbesar Bp 805496
Ferbandingen tersebut porusahbasn warmpu membedkan kemmbmpan yang memingkal
aetiap tahunnya kepada para invesior

Payaut Ratio

Mempakan Rasio wmbuk  meogetehin  kemempuan perusashasn  debam
menggembarkan persentase deviden kas vang diterime oleh pemegeng saham terhadap
laba bersih vang diperoleh perusahean. Dun hasil perhitungan bahwe mlal untuk tahun
2006 laba bersih yanp dibagikan sebesar 68% dimana sizanya 32% dipunakan sebapsi
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tambehan ekuitas tahun 2007, kemudian tahun 2007 laba bersib yang dibagikan sebesar

36% dimana msanya 64% digunakan sebagai tambehan ekuitas ditahun 2008 dan pada

wahuy 2008 Ieba bersih dibagikan selurubnya, sehingpa tidak ada sisa yang digunakan

schagai tambehan ckwites ditabun  berikuinya, Indikasi pembegian Ilaba  secara
kesclurohan yang terjadi ditalum 2008 dikarenakan perusahsan mengalmni NPM yang
menumnin dibanding 2 tahun sebelumnya, dan sebagai dampaknya pemsahasn dirasa perlo
untuk mwerjags kepentingan pira pernegang sabamioya agar teisp berinvestasi di PT.

Hanjaya Mandala Sampoema.

Masing-masing rasio yang ditkbtisarksn pada tabel distes memuodshican
manajecen PT. Hanjaya Mandala Sampoersa dalam mengambil kesimpolan tenstang
kekuaian dan kelemmhan perysahasn. Pembahzsan uwnuk Tahun 2006-2008 adalab
sebagai berikut
1. Pogisi lilnuditas perusahaan boleh dikatakan bunik, rasio jancar, rasio cepat, lebib

rendah bila dibandingkan dengan rata-rata industri nemxm mei working ratio
mepmjukkin perusahasn cukop efisien dalam mengeloln akviva sehingga tidek
banyek akiiva yang menganggur, Trend rata-rata inducini current ratio, guilck ratlo,
dzn net working copital memunjukkac talum 2007 mengalami kenaiksn yang cukup
finggi, tetapi ditabun 2008 trend rata-rata mdustr mengatarni patarasan.

2. Pada rasio akfivitas, perputaran persediaan den periode penigihan mempetlihatkan
pktivitas operasional perusshzan boleh dikatakan cukup baik dengan periodo
penagiban piwiang dan lamanya persediaan mengendap yang tergolong cepat. Namun
masih belum maksimal dalam pengelolazn skliva yang dimiliki untuk menghasitkan
penjualan, hel ini dapat dilihat dari perputaran aktive yang jaub lebib iecil deri -
rats industr, Dan rata-vata indust recelvable furnover, aobowy receivable periods,
imventory nirnover dan lame persediam mengelami kepaikan ditahun 2007 tetapi
ditehun 2008 jusiru meningkat. Sebpliknys rate-rata industri fodal esser furn over
mengalaint penurunan ditabun 2007 dan sahun 2008 nsik,

3, Rasio Leverage dapat disimpulkan saopst baik mengiogat pada 1ahun 2006 & 2007
posisi leversge PT. Hanjaya Mandala Sampoerma berada dibawah rata-raa industri.
Pengelolaan akiiva yang baik memberikan efek positif pada porsi nuang yang setalu
slabil sehingga mempunyai kemampusn yzng tiogel dalam membayar biaya bunga
perusdhaan dengan laba yang dimiliki. Rasio equity multiplier bisa dikatakan porst
persentase uniuk pembavaran bunga semakin kecil. Den rata-rata industri deby fo
assefs rakio, debt to equity ratia, equity sndtiplier, dan T7E mengalami kenaikan
ditahun 2007 1etapi untuk tshun 2008 debr do gusers ratio dan T/E mengalami
penuruan. Sebaliknya rats-rote industi dedr fo eguiyy rafle dan egquity muitiplier
tahun 2008 naik.

4, Marin Jaba terhadap penjualan menunjukken perusabasn mampu meningkatian
penjualan dan mencksn higya-biays opecasional sehingga mampu memberikam
tingket penpembaiian aktiva dan modal yang stabil dari tahun ke tahun, hal ini
berbeda dengan rasio rata-rala industr] yang memiliki trend masjin laba terhadap
pentjualan menurun sehingga memberikan kontribusi menurun tethadap tinpkat
pengembalian aktiva dan modai. Payoot ratio dapat disimpulkan cokup baik karens
perusahiaan mampu memberikan keuniungan yang maksimal bagi para pemegang
sabumnmya, Dan rata-rata industei gross profir saeging nel profis margin, ROA. ROE
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dan papowd ratfe meppalami penurunan ditahun 2007 tetopi uttuk earming per share
mengalami kenailan, Sebaliknya ratg-reta industr tahun 2008 industd gress profr
morgin, w2t profit margm, BOA, ROE mengalami penutunan dan pntuk earning per
share dan payoul ratio vaik,

Metode Altman (Z-SC0ORE)

Z-Score adalah skor yang dilentukan daii bitusgan standar ¥ali nisbeh-nizhah
kevangan yeng ekan memmjukkan tingkst kemumpkinern kebapghmtan perusahaan.
Berdasarkan basgil perhitumgan, diperoleh nilai Z-Score lahun 2008 adalah 3,450 , tabmm
2007 sehesar 3,217 , dan tahuny 2006 sebesar 3,923 dimeng nilst Z-Score yang amean dart
kebangkrutan adalah Z > 29% | itu berart: hasi! tersetin Bise diinterpreiasikan bahwa
percsahean Hdsk mergrlami masalah keuangam.

KESIMPULAN

Pada bab inf, divrafksn simpulan dar] analisa resic keuangan dan metods Z-
score yang 1elah dilakukan umiuk mengukur kinerja PT. Hanjaya Mandale Sampoemns,
antara lzin :

1. Berdesarkan hasi) pethitungan rasio Likwidiras, kinerja perusshaan masih iergolong
baik (1) meskipun dan analisa times serics mengalam] penurunan dalam 3 tahon
terakchir dan icbih rendeh jika dibendingkan dengen resic rate-reta ndustri, naow
manzjenien tergolong efisicn dalam mengelola samber-sumber likuidites perusahaan
dengan memaksimalkan akiiva yang ada.

2, Berdasarkan hasil perhinmgan rasio Adirhvifas, menajemen culup efektif dalam
mengelola aktiva (>1), bisa difihat penaghan pictang yang lawar dengan umur
pittamg yang cukup singkit. Perputaran persediasn menunjukkan konversi persodiaan
menjadi penjualan yang semakin meningkat vohmenye schingpa umur persediasn
¥ang mengendap juga semakin singkat.

3. Berdasarkan hasil perhitungan rasio Leverage, kinerja peruszhasn terdapat penuninan
yakni semakin tingginys hutang pemusahaan  terutama digshon 2008 yang
menysbabkan pors pemegang saham wengalami pecunmim. Namun tidak demikian
deagan kemempuzn mengoover beban bungs yang justny semakin meningleat ditshun
2006 = )3, Hal tersehat menunjukkan  perusahaan  lebib memilih  wnmk
mengandalkan duna pihak ketigh uwntuk memenohi kebutuhan modal kerjanys seiing
dengan krigis gkonomi yang terjadi ditehun 2008, Akan tetapi rasio leverage PT
Hanjaysa Mandals Sempoema it masih lsbib balk jika dibandingkan dengan rasio
rata-rala industri sejenis vang memunjukkan peningkatan beban hutang terobxna
ditahim 2008 sebapal indikasi umum bahwa krisiz global tahun 2008 juga
memberikan dinnpak yang serius bagi perusshasn rokok yang lam dalam mezaga
cksistensinya.

4. Berdaszarkan hasil pethitungan rasic Profiabifitas, memmjukkan  kiterja yang
meningkat meskipus GPM sebalimya menurun. Hal ini berarti peruszhasn mampu
melakukan efisiensi biaya opermsional sehingga otomatis memberikan feed-back yang
positif berupa meningkatiya tingkat pengembalian terhadap ROA, ROE dan EPS.
Payout ragip yang semskin tinggt mengindikasikan perusahapn ingin menjaga
Lepenlingan pama potiegang saham sgar tetap berinvestasi i PT Hanjaya Mandala
Sampotrna sehubungan dengan kondisi ekonomi yaog sulit ditahum 2008,
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5, Perdesarkan basil perhitungan WModel Altman (Z-Score), kinerjz perusahean dalam
keadaan kenangen yang sehat karens wntuk oilad Z-Score diaias > 2.99,
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