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BAB 3BAB 3

AnalisisAnalisis
LaporanLaporan KeuanganKeuangan
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AnalisisAnalisis LaporanLaporan KeuanganKeuangan

AnalisisAnalisis rasiorasio
PengaruhPengaruh peningkatanpeningkatan rasiorasio
AnalisisAnalisis SistemSistem DuPontDuPont
KeterbatasanKeterbatasan analisisanalisis rasiorasio
Faktor2 Faktor2 kualitatifkualitatif
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NeracaNeraca Allied: Allied: AktivaAktiva

KasKas
PiutangPiutang UsahaUsaha
PersediaanPersediaan

Total ALTotal AL
PabrikPabrik & & PeraltPeralt BersihBersih

Total Total AktivaAktiva

2001
80

315
415
810
870

1.680

2002
10

375
615

1.000
1.000
2.000
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NeracaNeraca Allied:Allied:
KewajibanKewajiban & & EkuitasEkuitas

HutangHutang UsahaUsaha
HutangHutang WeselWesel
PendptnPendptn DitDit. . DiDi MukaMuka
HutangHutang ObligasiObligasi

Total Total HutangHutang
SahamSaham BiasaBiasa
SaldoSaldo LabaLaba

Total Total EkuitasEkuitas
Total Total KwjbnKwjbn & & EkuitasEkuitas

2002
60

110
140
754

1.064
170
766
896

2.000

2001
30
60

130
580
800
170
710
840

1.680
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Data LainData Lain

DividenDividen sahamsaham biasabiasa
JmlJml lbrlbr shmshm biasabiasa beredarberedar
HargaHarga sahamsaham biasabiasa
LabaLaba per per lbrlbr sahamsaham (EPS)(EPS)
DividenDividen per per lbrlbr shmshm (DPS)(DPS)
NilaiNilai BukuBuku per per shmshm (BVPS)(BVPS)

2001
53,0

50 juta
24,00
2,36
1,06

16,80

2002
57,5

50 juta
23,00
2,27
1,15

17,92
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MengapaMengapa RasioRasio BergunaBerguna??

RasioRasio merupakanmerupakan angkaangka yang yang 
standarstandar & & bisabisa dibandingkandibandingkan..

RasioRasio bisabisa menunjukkanmenunjukkan
kelemahankelemahan & & kekuatankekuatan..
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KategoriKategori UtamaUtama RasioRasio

1.1. LikuiditasLikuiditas
2.2. ManajemenManajemen aktivaaktiva
3.3. ManajemenManajemen hutanghutang
4.4. ProfitabilitasProfitabilitas
5.5. NilaiNilai pasarpasar
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1. 1. RasioRasio LikuiditasLikuiditas

ApakahApakah perusahaanperusahaan mampumampu
melunasimelunasi kewajibannyakewajibannya yang yang 
jatuhjatuh tempo tempo dalamdalam jangkajangka
pendekpendek??

RasioRasio lancarlancar ((current ratiocurrent ratio).).

RasioRasio cepatcepat ((quick ratioquick ratio).).



3-9©©2007 2007 AntariksaAntariksa BudileksmanaBudileksmana ProdiProdi AkuntansiAkuntansi UMYUMY

RasioRasio LancarLancar AlliedAllied

AktivaAktiva lancarlancar
RasioRasio lancarlancar = = 

KewajibanKewajiban lancarlancar

=  1.000 / 310=  1.000 / 310
=  3,2 kali=  3,2 kali

RataRata--rata rata industriindustri 4,2 kali4,2 kali

RasioRasio lancarlancar Allied Allied lebihlebih rendahrendah
daridari ratarata--rata rata industriindustri..
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RasioRasio LancarLancar AlliedAllied

20012001 20022002 IndustriIndustri

RasioRasio lancarlancar 3,68x3,68x 3,20x3,20x 4,20x4,20x

RasioRasio likuiditaslikuiditas daridari tahuntahun keke tahuntahun
semakinsemakin menurunmenurun..
BeradaBerada didi bawahbawah rasiorasio industriindustri..
PosisiPosisi likuiditaslikuiditas lemahlemah..
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2. 2. ManajemenManajemen AktivaAktiva

SeberapaSeberapa efektifefektif perusahaanperusahaan
mengelolamengelola aktivanyaaktivanya..

RasioRasio perputaranperputaran persediaanpersediaan
((inventory turnover ratioinventory turnover ratio).).

PeriodaPerioda penagihanpenagihan piutangpiutang
((average collection periodaverage collection period).).

RasioRasio perputaranperputaran aktivaaktiva tetaptetap
((fixed assets turnover ratiofixed assets turnover ratio).).

RasioRasio perputaranperputaran total total aktivaaktiva
((total assets turnover ratio).total assets turnover ratio).
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LaporanLaporan LabaLaba--RugiRugi AlliedAllied

2002
3.000,0
2.616,2

100,0
283,8
88,0

195,8
78,3

117,5

2001
2.850,0
2.497,0

90,0
263,0
60,0

203,0
81,0

122,0

PenjualanPenjualan BersihBersih
BiayaBiaya (& HPP)(& HPP)
PenystanPenystan (& (& AmortAmort))

EBITEBIT
BungaBunga

EBTEBT
PajakPajak (40%)(40%)

LabaLaba BersihBersih (EAT)(EAT)
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PerputaranPerputaran PersediaanPersediaan

RasioRasio PerputaranPerputaran PersediaanPersediaan
PenjualanPenjualan

==
PersediaanPersediaan

=  3.000 / 615=  3.000 / 615
=  4,9 kali=  4,9 kali

RataRata--rata rata industriindustri 9,0 kali9,0 kali
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PerputaranPerputaran PersediaanPersediaan AlliedAllied

20012001 20022002 IndustriIndustri
PerputaranPerputaran
persediaanpersediaan 6,90x6,90x 4,90x4,90x 9,00x9,00x

RasioRasio perputaranperputaran persediaanpersediaan daridari tahuntahun keke
tahuntahun semakinsemakin menurunmenurun..
BeradaBerada didi bawahbawah rasiorasio industriindustri..
Allied terlalu banyak menyimpan persediaanAllied terlalu banyak menyimpan persediaan, , 
atauatau kontrolkontrol thdthd persediaanpersediaan jelekjelek..
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PeriodaPerioda PenagihanPenagihan PiutangPiutang

PeriodaPerioda PenagihanPenagihan PiutangPiutang
((Days Sales Outstanding/ DSODays Sales Outstanding/ DSO))

PiutangPiutang
==

PenjualanPenjualan / 365/ 365
=  375 / (3.000/365)=  375 / (3.000/365)
=  46 =  46 harihari

RataRata--rata rata industriindustri 36 36 harihari
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PeriodaPerioda PenagihanPenagihan PiutangPiutang AlliedAllied

20012001 20022002 IndustriIndustri

DSODSO 40 40 harihari 46 46 harihari 36 36 harihari

Allied Allied menagihmenagih piutangpiutang semakinsemakin tahuntahun
semakinsemakin lambatlambat..
Allied Allied mempunyaimempunyai kebijakankebijakan kreditkredit yang yang 
jelekjelek ((mismis: : analisisanalisis kreditkredit jelekjelek).).
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PerputaranPerputaran AktivaAktiva TetapTetap & & 
PerputaranPerputaran Total Total AktivaAktiva

PenjualanPenjualan
PerputaranPerputaran ATAT= = 

AT AT BersihBersih

=  3.000 / 1.000=  3.000 / 1.000
=  3 kali=  3 kali

PenjualanPenjualan
PerputaranPerputaran TATA= = 

Total Total AktivaAktiva

=  3.000 / 2.000=  3.000 / 2.000
=  1,5 kali=  1,5 kali
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PerputaranPerputaran AktivaAktiva TetapTetap & & 
PerputaranPerputaran Total Total AktivaAktiva

20012001 20022002 IndustriIndustri

PerputaranPerputaran ATAT 3,3 x3,3 x 3 x3 x 3 x3 x

PerputaranPerputaran TATA 1,7 x1,7 x 1,5 X1,5 X 1,8 x1,8 x

ProyeksiProyeksi PerputaranPerputaran AT AT akanakan didi bawahbawah
rata2 rata2 industriindustri..
PerputaranPerputaran TA TA didi bawahbawah rata2 rata2 industriindustri
karenakarena kelebihankelebihan aktivaaktiva lancarlancar ((piutangpiutang
usahausaha & & persediaanpersediaan).).
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3. 3. ManajemenManajemen HutangHutang

PemegangPemegang sahamsaham dapatdapat mempertahankanmempertahankan
pengendalianpengendalian atasatas prshprsh dgndgn investasiinvestasi yang yang 
terbatasterbatas..

KreditorKreditor melihatmelihat ekuitasekuitas sbgsbg marjinmarjin
pengamanpengaman, , yaituyaitu risikorisiko pembiayaanpembiayaan yang yang 
ditanggungditanggung pemegangpemegang sahamsaham..

ApabilaApabila prshprsh memperolehmemperoleh returnreturn investasiinvestasi
yang yang lebihlebih besarbesar daridari biayabiaya bungabunga, , makamaka
returnreturn modal modal pemilikpemilik menjadimenjadi lebihlebih besarbesar
((leveragedleveraged).).
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ManajemenManajemen HutangHutang

RasioRasio hutanghutang ((debt ratiodebt ratio).).

RasioRasio kelipatankelipatan pembayaranpembayaran bungabunga
((timestimes--interestinterest--earned ratioearned ratio).).

RasioRasio cakupancakupan bebanbeban tetaptetap ((fixed fixed 
charge coverage ratiocharge coverage ratio).).
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RasioRasio HutangHutang

MengukurMengukur persentasepersentase danadana yang yang 
disediakandisediakan oleholeh kreditorkreditor

Total Total hutanghutang
RasioRasio hutanghutang = = 

Total Total AktivaAktiva

=  1.064 / 2.000=  1.064 / 2.000
=  53,2 %=  53,2 %
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RasioRasio
KelipatanKelipatan PembayaranPembayaran BungaBunga (TIE)(TIE)

MengukurMengukur seberapaseberapa besarbesar labalaba
operasioperasi dapatdapat menurunmenurun smpsmp prshprsh
tidaktidak dapatdapat memenuhimemenuhi bebanbeban
bungabunga tahunantahunan

EBITEBIT
TIETIE = = 

BebanBeban bungabunga

=  195,8 / 88=  195,8 / 88
=  3,2 kali=  3,2 kali
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ManajemenManajemen HutangHutang

20012001 20022002 IndustriIndustri

RasioRasio HutangHutang 47,6 %47,6 % 53,2 %53,2 % 40 %40 %

TIETIE 4,4 x4,4 x 3,2 x3,2 x 6,0 x6,0 x

HutangHutang Allied Allied didi atasatas rata2 rata2 industriindustri..
KemampuanKemampuan Allied Allied dalamdalam menutupmenutup bebanbeban
bungabunga mempunyaimempunyai marjinmarjin pengamanpengaman yang yang 
relatifrelatif rendahrendah. Allied . Allied akanakan mengalamimengalami
kesulitankesulitan apabilaapabila menambahmenambah hutanghutang..
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4. 4. ProfitabilitasProfitabilitas

MenunjukkanMenunjukkan pengaruhpengaruh daridari
likuiditaslikuiditas, , manajemenmanajemen aktivaaktiva & & 
manajemenmanajemen hutanghutang thdthd hasilhasil
operasioperasi..
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ProfitabilitasProfitabilitas

MarjinMarjin labalaba atasatas penjualanpenjualan ((profit profit 
marjinmarjin on saleson sales).).

Basic earning power ratioBasic earning power ratio (BEP).(BEP).

PengembalianPengembalian atasatas total total aktivaaktiva
((return on assets/ROAreturn on assets/ROA).).

PengembalianPengembalian atasatas ekuitasekuitas sahamsaham
biasabiasa ((return on common return on common 
equity/ROEequity/ROE).).
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ProfitabilitasProfitabilitas

EAT EAT bagibagi sahamsaham biasabiasa
MarjinMarjin labalaba = = 

PenjualanPenjualan
=  113,5 / 3.000=  113,5 / 3.000
=  3,8 %=  3,8 %

EBITEBIT
RasioRasio BEPBEP = = 

Total Total AktivaAktiva
=  283,8 / 2.000=  283,8 / 2.000
=  14,2 %=  14,2 %
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ProfitabilitasProfitabilitas

20012001 20022002 IndustriIndustri

Profit Profit marjinmarjin 4,1 %4,1 % 3,8 %3,8 % 5,0 %5,0 %

RasioRasio BEPBEP 15,7 %15,7 % 14,2 %14,2 % 17,2 %17,2 %

Profit Profit marjinmarjin & BEP & BEP semakinsemakin menurunmenurun
daridari tahuntahun keke tahuntahun..
Profit Profit marjinmarjin & BEP & BEP didi bawahbawah rata2 rata2 
industriindustri..
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ProfitabilitasProfitabilitas

EAT EAT bagibagi sahamsaham biasabiasa
ROAROA = = 

Total Total aktivaaktiva
=  113,5 / 2.000=  113,5 / 2.000
=  5,7 %=  5,7 %

EAT EAT bagibagi sahamsaham biasabiasa
ROEROE = = 

EkuitasEkuitas sahamsaham biasabiasa
=  113,5 / 896=  113,5 / 896
=  12,7 %=  12,7 %
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ProfitabilitasProfitabilitas

20012001 20022002 IndustriIndustri

ROAROA 7,0 %7,0 % 5,7 %5,7 % 9,0 %9,0 %

ROEROE 14,0 %14,0 % 12,7 %12,7 % 15,0 %15,0 %

ROA & ROE ROA & ROE semakinsemakin menurunmenurun daridari
tahuntahun keke tahuntahun..

ROA & ROE ROA & ROE didi bawahbawah rata2 rata2 industriindustri..
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PengaruhPengaruh HutangHutang
thdthd ROA & ROEROA & ROE

DenganDengan penggunaanpenggunaan hutanghutang, , 
bungabunga hutanghutang dapatdapat menurunkanmenurunkan
LabaLaba BersihBersih, yang , yang manamana akanakan
menurunkanmenurunkan ROA.ROA.

TetapiTetapi penggunaanpenggunaan hutanghutang akanakan
menurunkanmenurunkan ekuitasekuitas, , sehinggasehingga
hutanghutang dapatdapat meningkatkanmeningkatkan ROE.ROE.
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MasalahMasalah padapada ROEROE

ROE & ROE & kekayaankekayaan pemegangpemegang sahamsaham adalahadalah
berkaitanberkaitan, , tetapitetapi masalahmasalah dapatdapat munculmuncul
padapada saatsaat ROE ROE merupakanmerupakan ukuranukuran tunggaltunggal
kinerjakinerja. . 

ROE ROE tidaktidak mempertimbangkanmempertimbangkan risikorisiko..
ROE ROE tidaktidak mempertimbangkanmempertimbangkan jumlahjumlah
modal yang modal yang diinvestasikandiinvestasikan..

ROE ROE hanyahanya fokusfokus padapada returnreturn.  .  UkuranUkuran
yang yang lebihlebih baikbaik adalahadalah yang yang 
mempertimbangkanmempertimbangkan returnreturn & & risikorisiko. . 
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5. 5. RasioRasio NilaiNilai PasarPasar

MenghubungkanMenghubungkan hargaharga sahamsaham
perusahaanperusahaan dengandengan labalaba & & nilainilai
bukubuku per per sahamsaham..

MemberikanMemberikan petunjukpetunjuk apaapa yang yang 
dipikirkandipikirkan oleholeh investor investor atasatas
kinerjakinerja prshprsh didi masamasa lalulalu & & 
prospekprospek didi masamasa yadyad..
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RasioRasio HargaHarga--LabaLaba
((Price Earning RatioPrice Earning Ratio))

MenunjukkanMenunjukkan seberapaseberapa banyakbanyak
investor investor bersediabersedia membayarmembayar per per 
rupiahrupiah labalaba yang yang dilaporkandilaporkan..

HargaHarga per per sahamsaham
PERPER = = 

LabaLaba per per sahamsaham

=  23 / 2,27=  23 / 2,27
=  10,1 kali=  10,1 kali
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RasioRasio NilaiNilai PasarPasar/ / BukuBuku
((Market to Book RatioMarket to Book Ratio))

PrshPrsh dengandengan tingkattingkat pengembalianpengembalian
atasatas ekuitasekuitas yang yang lebihlebih tinggitinggi, , 
biasanyabiasanya menjualmenjual sahamsaham beberapabeberapa
kali kali lebihlebih tinggitinggi daridari nilainilai bukunyabukunya..

HargaHarga per per sahamsaham
PBRPBR = = 

EkuitasEkuitas / / JmlJml sahamsaham

=  23 / (896/50)=  23 / (896/50)
=  1,3 kali=  1,3 kali
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RasioRasio NilaiNilai PasarPasar

20012001 20022002 IndustriIndustri

P/E RatioP/E Ratio 10,2 x10,2 x 10,1 x10,1 x 12,5 x12,5 x

P/B RatioP/B Ratio 1,4 x1,4 x 1,3 x1,3 x 1,7 x1,7 x

P/E & P/B P/E & P/B adalahadalah tinggitinggi apabilaapabila
ROE ROE tinggitinggi & & risikorisiko rendahrendah..
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AnalisisAnalisis TrenTren

MenganalisisMenganalisis rasiorasio
keuangankeuangan prshprsh daridari
waktuwaktu keke waktuwaktu..

DapatDapat digunakandigunakan
untukuntuk memperkirakanmemperkirakan
kemungkinankemungkinan
perbaikanperbaikan & & 
kemundurankemunduran kondisikondisi
keuangankeuangan.

2001 2002 2003

12,7
14,0
15,0

Rata2 industri

Allied

ROE

.
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PerluasanPerluasan PersamaanPersamaan DuPont: DuPont: 
Break DownBreak Down ROEROE

ROEROE = (Profit margin) x (= (Profit margin) x (PerputaranPerputaran TA) x (TA) x (EkEk multiplier)multiplier)

= = 3.8 %     3.8 %     x         1,5 x         1,5 x x 2,23 2,23 
=      12.7 %=      12.7 %

PMPM TA TOTA TO EMEM ROEROE
20012001 4,1%4,1% 1,71,7 2,02,0 14,0%14,0%

20022002 3,8%3,8% 1,51,5 2,232,23 12,7%12,7%

IndustriIndustri 5.0%5.0% 1,81,8 2.02.0 15.0%15.0%

Ek multiplier: multiplier ekuitas
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SistemSistem DupontDupont

JugaJuga dapatdapat dituliskandituliskan sbbsbb::
ROE = (LB/ROE = (LB/PenjPenj) x () x (PenjPenj/TA) x (TA//TA) x (TA/EkuitasEkuitas))

FokusFokus padapada::
PengendalianPengendalian biayabiaya (PM)(PM)
PemanfaatanPemanfaatan aktivaaktiva ((PerputaranPerputaran TA)TA)
PemanfaatanPemanfaatan hutanghutang (Multiplier (Multiplier EkEk))

MenunjukkanMenunjukkan bgmnbgmn faktor2 faktor2 dikombinasidikombinasi
untukuntuk menentukanmenentukan ROE.ROE.
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ContohContoh: : 
PengaruhPengaruh PeningkatanPeningkatan RasioRasio

PiutangPiutang UshUsh 375   375   KewajibanKewajiban 1.104 1.104 
AL LainAL Lain 625   625   EkuitasEkuitas 896896
Net FA     Net FA     1.0001.000 __________
TA                 2.000  Total K&ETA                 2.000  Total K&E 2.0002.000

PenjualanPenjualan / / harihari = 3.000 / 365 = 8.219,18= 3.000 / 365 = 8.219,18

BagaimanaBagaimana pengaruhpengaruh thdthd perusahaanperusahaan kalaukalau
prshprsh mengurangimengurangi DSO DSO menjadimenjadi 32 32 harihari??
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MengurangiMengurangi PiutangPiutang UsahaUsaha & & 
DSODSO

MengurangiMengurangi piutangpiutang usahausaha tidaktidak akanakan
mempengaruhimempengaruhi penjualanpenjualan..

P/U lama = 8.219,18 x 45.6 = 375.000P/U lama = 8.219,18 x 45.6 = 375.000
P/U P/U barubaru = 8.219,18 x 32.0 = 8.219,18 x 32.0 = = 263.000263.000

KenaikanKenaikan kaskas = 112.000= 112.000
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PengaruhPengaruh PenguranganPengurangan PiutangPiutang
UsahaUsaha & & HargaHarga SahamSaham

TambahanTambahan kaskas 112 112 KewjbnKewjbn 1.104 1.104 
PiutangPiutang UshUsh 263 263 EkuitasEkuitas 896896
AL LainAL Lain 625625
Net FA     Net FA     1.0001.000 __________
TA                  2.000  TA                  2.000  Total K&ETotal K&E 2.0002.000

ApaApa ygyg akanakan dikerjakandikerjakan dengandengan saldosaldo kaskas ygyg
barubaru??

ApakahApakah hargaharga sahamsaham & & risikorisiko akanakan terpengaruhterpengaruh??
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PenggunaanPenggunaan PotensialPotensial
daridari KenaikanKenaikan KasKas

PembelianPembelian kembalikembali sahamsaham

PerluasanPerluasan bisnisbisnis

MengurangiMengurangi hutanghutang

SemuaSemua tindakantindakan tsbtsb dapatdapat
meningkatkanmeningkatkan hargaharga sahamsaham..
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MasalahMasalah PotensialPotensial & & KeterbatasanKeterbatasan
AnalisisAnalisis RasioRasio KeuanganKeuangan

PPrshrsh konglomerasikonglomerasi yang yang beroperasiberoperasi
dengandengan banyakbanyak divisidivisi yang yang berbedaberbeda,,
sulit membandingkan sulit membandingkan dengandengan rata2 rata2 
industriindustri..
KinerjaKinerja ““rata2rata2”” tidaktidak selaluselalu bagusbagus, , 
mungkinmungkin prshprsh harusharus membidikmembidik
benchmarkbenchmark yang yang lebihlebih tinggitinggi..
Inflasi dapat mendistorsi rasio.Inflasi dapat mendistorsi rasio.
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MasalahMasalah PotensialPotensial & & KeterbatasanKeterbatasan
AnalisisAnalisis RasioRasio KeuanganKeuangan

FaktorFaktor musimanmusiman dapatdapat mendistorsimendistorsi
rasiorasio..
TeknikTeknik ““window dressingwindow dressing”” dapatdapat
membuatmembuat laporanlaporan & & rasiorasio nampaknampak
lebihlebih bagusbagus..
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IsuIsu Lain Lain BerkaitanBerkaitan dengandengan RasioRasio

OperasiOperasi & & praktekpraktek akuntansiakuntansi yang yang 
berbedaberbeda dapatdapat memendistorsi ndistorsi perper--
bandinganbandingan..

Kadang2 Kadang2 tidaktidak mudahmudah untukuntuk
mengatakanmengatakan apakahapakah suatusuatu rasiorasio
““baikbaik”” atauatau ““burukburuk””..

TidakTidak mudahmudah untukuntuk mengatakanmengatakan
apakahapakah suatusuatu prshprsh dalamdalam posisiposisi
kuatkuat atauatau lemahlemah. . 
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FaktorFaktor KualitatifKualitatif

ApakahApakah pendapatanpendapatan perusahaanperusahaan adalahadalah
terkaitterkait padapada 1 1 pelangganpelanggan, , produkproduk atauatau
pemasokpemasok utamautama??

BerapaBerapa persentasepersentase bisnisbisnis perusahaanperusahaan
dihasilkandihasilkan daridari operasioperasi luarluar negerinegeri??

PersainganPersaingan..

ProspekProspek masamasa yadyad..

LingkunganLingkungan undang2undang2 & & peraturanperaturan..
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SEKIANSEKIAN
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