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Abstrak

Risiko pasar merupakan salah satu kemungkinan sumber ketidakstabilan keuangan,
menyebabkan kejatuhan suatu bank, jenis risiko yang harus dipantau serta dikurangi pada setiap
fase risiko sistemik dan salah satu indikator microprudential yang memantau stabilitas
keuangan untuk memprediksi risiko yang akan timbul dan dapat menyebabkan krisis yang
mengganggu sistem keuangan atau bersifat sistemik

Penelitian ini merupakan penelitian eksploratif yang bertujuan ingin melihat dampak
risiko pasar terhadap risiko sistemik dengan menggunakan 6 proksi risiko sistemik dengan dan
tanpa jeda 1 bulan pada sektor perbankan karena sektor perbankan menguasai 75-80% aset
pada sistem keuangan di Indonesia.

Hasil penelitian menyimpulkan bahwa risiko pasar berdampak 10,5-16,2% dengan
hubungan arah yang positif pada perbankan di Indonesia, sisanya dipengaruhi oleh faktor faktor
lain.

Penelitian ini diharapkan berkontribusi pada para bankir dan bank central untuk
mengelola risiko pasar agar dapat menurunkan risiko sistemik karena Indonesia belum
mempunyai Undang undang jaring pengaman sistem keuangan dalam menangani Krisis yang
berdampak sistemik.

Kata kunci : Risiko Pasar, Risiko Sistemik, Perbankan, Regresi

1.PENDAHULUAN

Banking Pressure Index (BPI) dan Financial Stability Index (FSI) menunjukan hal yang
sama pada krisis keuangan tahun 1997 dan 2008, yaitu melebihi ambang batas yang ditentukan.
Alfiana et al (2016a,2). Kelemahan BPI untuk mendeteksi kemungkinan terjadinya Kkrisis
keuangan atau stabilitas keuangan adalah tidak diketahuinya komposisi penggunaan 5 variabel
yang merupakan indikator dini krisis perbankan dan tidak dipublikasikan secara rutin atau
dipublikasikan setelah periode kiris perbankan berakhir sehingga masyarakat awam, pemerhati
sistem keuangan, peneliti tidak dapat mendeteksi gangguan / tekanan pada sistem keuangan. FSI
menutupi kelemahan BPI yaitu menggunakan 14 variabel yang komposisinya diketahui serta
dipublikasikan setiap 6 bulan.

Risiko sistemik adalah ketidakstabilan keuangan akut. IMF (2009,113). Alfiana et al

(2015, 179) menghimpun istilah, sinonim dan penggunaan istilah risiko sistemik yang




digunakan oleh para peneliti sebelumnya yaitu krisis perbankan, krisis keuangan sistemik, risiko
perbankan sistemik, Kkrisis perbankan sistemik dan risiko perbankan sistemik. Penggunaan istilah
yang berbeda beda diakibatkan dari belum sepakatnya definisi risiko sistemik yang merujuk
pada Schuler (2002,4) yang mengemukakan tidak ada definisi risiko sistemik yang seragam,
Kaufman dan Scott (2003,371-372) mengemukakan istilah risiko sistemik tidak didefinisikan
dengan jelas dan arti tepat dari risiko sistemik adalah ambigu, yang berarti hal yang berbeda
untuk sesuatu berbeda. IMF (2009, 113) mengemukakan bahwa risiko sistemik sulit untuk
mendefinisikan dan Billio, Getsmansky, Lo, dan Pellizon (2012,537) mengemukakan belum
ada definisi risiko sistemik yang diterima secara luas.

Laeven dan Valencia (2012, 9) memetakan negara negara yang mengalami Krisis
perbankan sistemik pada periode 1970-2011 dan Indonesia terimbas krisis perbankan sistemik
dimana posisi Indonesia dibandingkan negara lainnya (137 negara) terlihat dari tabel 1, periode
dan biaya krisis perbankan 1970-2011

Berdasarkan tabel 1, terlihat bahwa increase in public debt, fiscal cost, , liquidity support,
monetary expansion, , peak liquidity, peak NPLs Indonesia lebih tinggi  dari rata rata negara
berkembang dan rata rata negara yang mengalami krisis perbankan, begitu juga dengan jangka
waktu krisis, lebih panjang dari rata negara berkembang dan rata rata negara yang mengalami
krisis perbankan periode 1970-2011. Tabel 1 menunjukan bahwa krisis perbankan sistemik di
Indonesia relatif lebih parah dibandingkan negara lainnya, hal ini ditunjukan pula dengan biaya
fiskal termahal, kenaikan hutang nomor 8 dan output loss nomor 16 dari 137 negara

negara yang mengalami Kkrisis perbankan periode 1970-2011 (Laeven dan Valencia, 2012,19).

Tabel 1
Periode dan Biaya Krisis Perbankan 1970-2011

Mulai Berakhir Output Fiscal Peak Ligquidit Peak i Monetary
Negara Iogspu Cl)ssia L?:uidity SLIJqu;JIo:ty N?:’aLs ;)cht:?lasedelbr’l expansion
Indonesia| 1997 2001 6.8 20.1 9.6 25.0 12.1 1.7 45
Rata rata 2 tahun 23.0 3.8 11.5 5.7 4.0 214 8.3
Negara
Advanced | 3 tahun 32.9 10.0 22.3 11.1 30.0 9.1 1.3
Emerging | 2 tahun 26.0 10.0 22.6 12.3 37.5 10.9 1.2
Developing | 1 tahun 1.6

Sumber : Laeven dan Valencia (2012,17 dan 25) diolah kembali




Keterangan :

1. Fiscal cost , increase in debt, output loss, monetary expansion, dalam persen dari Gross
Domestic Product (GDP).

Fiscal cost dalam persentasi dari aset sistem keuangan.

Lamanya krisis dalam tahun.

Peak liquidity dan Liquidity support dalam persentasi dari deposits and foreign liabilities.
Peak NPLs dalam persentasi dari total pinjaman.

ok~ wn

Dari tabel 1 terlihat besarnya efek yang ditimbulkan krisis perbankan sistemik di
Indonesia dalam menjaga kestabilan sistem keuangan maka faktor faktor penyebab Kkrisis
perbankan sistemik perlu di teliti kembali dan usaha-usaha mengkaji risiko sistemik serta usaha
untuk menurunkan tingkat risiko sistemik perlu ditingkatkan.

Gambaran risiko sistemik di Indonesia yang dapat dilihat pada Financial stability indeks

(FSI) yang masih dibawah angka 2.

Gambar 1 Financial Stability Index (FSI)
Sumber : Bank Indonesia (2016,9)

Gambar 1 menunjukan pergerakan financial stability index dimana FSI ini terdiri dari
indeks tekanan institusi perbankan, indeks efisiensi perbankan, indeks intermediasi perbankan
dan indeks stabilitas pasar keuangan.

Hasil penelitian Buhler dan Prokopczuk (2010,1), menyimpulkan bahwa “tujuh dari
delapan kasus risiko sistemik disektor perbankan secara signifikan lebih besar daripada semua
sektor lainnya” (Insurance-Personal Automobiles & Parts, Food & Beverage, Basic Material,
Consumer Services,, Industrial, & Household ,Technology Healthcare), hal ini juga ditunjang
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dari hasil penelitian Muns dan Bijlsma (2011,20) yang membahas bahwa “ risiko sistemik

secara signifikan relatif lebih besar terjadi pada sektor perbankan dibandingkan 3 sektor lainnya




yaitu makanan, asuransi dan konstruksi. Hal ini yang menyebabkan mengapa risiko sistemik di
sektor perbankan di teliti kembali karena dominasi sektor perbankan dalam sistem keuangan
suatu negara akan terganggu akibat sektor perbankan mengalami gangguan.

Sulitnya mengatasi ketidakstabilan sistem keuangan dikarenakan adanya berbagai pilihan dalam
menghimpun dan menyalurkan dana dalam sistem keuangan akibat inovasi produk keuangan
yang  semakin beragam, berkembang, kompleks dan dinamis, yang berdampak pada
meningkatnya jenis jenis pemicu ketidakstabilan sistem keuangan baru begitu pula sumber
sumbernya.

Stabilitas sistem keuangan adalah persyaratan prakondisi yang penting bagi pertumbuhan
ekonomi. Jika sistem keuangan tidak berfungsi secara efisien dan tidak stabil, maka
pendistribusian dana tidak maksimal, oleh karena itu pelaksanaan simpan pinjam dana (fungsi
intermediasi) yang terjadi dalam sistem keuangan tidak akan berjalan dengan baik pula.
MacFarlene (1999,34) mengemukakan “ stabilitas sistem keuangan atau stabilitas keuangan
adalah  upaya untuk menghindari terjadinya krisis keuangan” selanjutnya Acharya (2009,224)
mengemukakan ‘“‘sebuah krisis keuangan dikatakan “sistemik™ jika banyak bank gagal bersama
sama atau jika kegagalan suatu bank menjalar sebagai penularan yang menyebabkan kegagalan
sejumlah bank”. Racickas dan Vasiliauskaite (2012,38) menggambarkan klasifikasi krisis
keuangan dimana krisis perbankan adalah salah satu bagian dari krisis keuangan dilihat dari
sumber krisis keuangan, hal ini ditunjang oleh pendapat Deltuvaite (2013,15), yang
mendefinisikan “krisis perbankan sebagai konsekuensi dari terjadinya risiko sistemik di sektor
perbankan melalui satu atau lebih saluran propagasi”.

Risiko pasar adalah salah satu risiko dalam bidang keuangan. Risiko pasar merupakan
penyebab kejatuhan bank (Gonzalez dan Hermosillo, 1999a,37), salah satu indikator
microprudential yang memantau stabilitas keuangan untuk memprediksi risiko yang akan timbul
dan dapat menyebabkan krisis yang mengganggu sistem keuangan atau bersifat sistemik. (Evan,
Leone, Gill, Hilbers, 2000,4; Bank Indonesia ,2007,10&14), salah satu kemungkinan sumber
ketidakstabilan keuangan (Hauben, Kakes dan Schinasi,2004,19; Schinasi,2005,6), dan jenis
risiko yang harus dipantau dan dikurangi pada setiap fase risiko sistemik (Blancher, Mitra,
Morsy Otani, Severo, Valderama (2013,8). Risiko pasar membentuk terjadinya risiko sistemik

dan sampai saat ini masih jarang diteliti terutama di Indonesia.




Gambar 2 Risiko Pasar
Sumber : Bank Indonesia (2014a,107)

Gambar 2 menunjukan risiko pasar perbankan Indonesia yang diwakili oleh indikator Rasio
Posisi Devisa Neto dengan modal, dimana setiap kelompok bank berdasarkan kegiatan usaha
(BUKU) menunjukan risiko pasar yang berbeda. Rasio Posisi Devisa Neto yang masih jauh
dibawah threshold ketentuan Bank Indonesia sebesar 20%, yang menunjukan  ketahanan
perbankan terhadap gejolak nilai tukar yang rendah. Rendahnya risiko nilai tukar dipengaruhi
oleh posisi net long valas dari pada aset valas perbankan (tagihan lebih besar daripada
kewajiban) yang artinya pelemahan nilai tukar yang dimulai tahun 2013 pada semester 2
terhadap risiko permodalan bank dilakukan melalui peningkatan aset valas sehingga perbankan
mengupayakan net long valas yang tinggi akibat kecenderungan depresiasi rupiah.

Tujuan penelitian ini adalah untuk melihat dampak risiko pasar terhadap risiko sistemik
dan hubungan arahnya melalui 6 proksi risiko sistemik (Alfiana et.al, 2015) yaitu (1) proksi
penurunan kredit; (2) proksi penurunan aset; (3) proksi penurunan pertumbuhan kredit; (4) proksi
penurunan pertumbuhan aset; (5) proksi rasio penurunan kredit dengan penurunan aset; (6)
proksi penrunan pertumbuhan kredit dengan penurunan pertumbuhan aset, dengan dan tanpa jeda
1 bulan.

Manfaat penelitian ini adalah mencari proksi risiko sistemik mana yang signifikan
dipengaruhi oleh risiko pasar serta dampak risiko pasar terhadap risiko sistemik karena
Indonesia belum mempunyai Undang undang jaring pengaman sistem keuangan untuk

mengantisipasi krisis perbankan yang berdampak sistemik.




2.KAJIAN PUSTAKA DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS

2.1. Risiko Pasar
Bank Indonesia (2011a,4) mendefinisikan risiko pasar adalah risiko pada neraca dan rekening

administrasi yang didalamnya terdapat rekening derivatif termasuk risiko akibat harga option
yang mengalami perubahan, disebabkan karena kondisi pasar yang berubah secara keseluruhan
Pemantauan risiko pasar bertujuan mengurangi efek yang tidak diinginkan dari perubahan
kondisi pasar terhadap permodalan dan aset bank. Ada 8 proksi risiko pasar dalam peraturan
Bank Indonesia, namun yang akan digunakan adalah rasio total derivatif dengan total aset

berdasarkan ketersediaan data yang dapat diakses oleh publik..

2.2 Risiko Sistemik
Risiko sistemik adalah risiko gangguan terhadap jasa keuangan yang disebabkan oleh

penurunan dari semua atau bagian dari sistem keuangan yang mempunyai potensi konsekuensi
negatif yang serius bagi perekonomian riil. (IMF, FBS, BIS) dalam Caruana (2010,2) Definisi
lain risiko sistemik adalah kecenderungan ketidakstabilan pada sebagian atau seluruh sistem
keuangan akibat adanya keterkaitan antar institusi dengan/ dan/ atau pasar keuangan, interaksi,
ukuran bank, contagion, kompleksitas usaha, serta trend perilaku yang berlebihan dari institusi
keuangan dalam aktifitasnya pada siklus ekonomi. Bank Indonesia (2014,89)

Efek dari risiko sistemik adalah (1) mendistorsi pasokan kredit dan modal untuk
ekonomi riil menurut Adrian dan Brunermeir (2008,1); (2) Kapasitas seluruh sistem keuangan
terganggu menurut Adrian dan Brunermeir (2011,1); (3) mengurangi intermediasi pasokan
modal tersebut untuk ekonomi riil menurut Acharya (2009) dalam Eijffinger (2009,4); (4)
Penurunan dan kekurangan modal lembaga keuangan ketika sistem keuangan kekurangan
modal secara keseluruhan menurut Acharya, Pederson, Philippon, and Richardson (2010b,1);
(5) penurunan dari semua atau bagian dari sistem keuangan yang memiliki potensi
konsekuensi negatif yang serius bagi ekonomi riil menurut IMF, FBS, BIS untuk G20 dalam
Caruana (2010,2) ; (6) mengarah ke penurunan ketersediaan kredit, yang memiliki potensi
untuk mempengaruhi ekonomi riil menurut Acharya (2011b,1) (7) trend kekurangan modal
lembaga keuangan dimana sistem keuangan kekurangan modal secara keseluruhan.

menurut Engle, Jondeau, Rockinger (2012,1).




2.3 Hubungan antara Risiko Pasar dengan Risiko Sistemik

Gonzalez dan Hermosillo (1999a,37) menyimpulkan bahwa kejatuhan suatu bank salah
satunya disebabkan kondisi risiko pasar. Hauben, Kakes dan Schinasi (2004,19), Schinasi
(2005,6) menyebutkan bahwa risiko pasar adalah  salah satu  kemungkinan  sumber
ketidakstabilan keuangan,dan IMF (2009,113) mengatakan bahwa ketidak stabilan akut itu
adalah risiko sistemik. Berdasarkan kesimpulan pendapat Kaufman dan Scott (2003,371),
Adrian dan Brunermeir (2008,2011,1), ECB (2010,138), Billio, Getmansky, Lo dan, Pelizzon
(2012,537) menyatakan bahwa ketidakstabilan keuangan adalah risiko sistemik. Blancher,
Mitra, Morsy Otani, Severo, Valderama (2013,8) mengemukakan * jenis resiko yang harus di
pantau dan dikurangi pada setiap fase risiko sistemik adalah risiko pasar. Evan, Leone, Gill,
Hilbers (2000,4), Bank Indonesia (2007,10&14) melakukan pemantauan stabilitas keuangan
untuk memprediksi risiko yang akan timbul dan dapat menyebabkan krisis yang mengganggu
sistem keuangan atau bersifat sistemik . Ada 2 indikator yaitu indikator microprudential dan
indikator makro ekonomi. Pemantauan indikator microprudential dapat mengetahui potensi

risiko pasar.

2.4. Hipotesis
Hipotesis penelitian ini adalah sebagai berikut :

1. Risiko pasar berdampak positif terhadap risiko sistemik menggunakan proksi penurunan
kredit

2. Risiko pasar berdampak positif terhadap risiko sistemik menggunakan proksi penurunan
aset

3. Risiko pasar berdampak positif terhadap risiko sistemik menggunakan proksi
pertumbuhan kredit

4. Risiko pasar berdampak positif terhadap risiko sistemik menggunakan proksi
pertumbuhan aset

5. Risiko pasar berdampak positif terhadap risiko sistemik menggunakan proksi penurunan
kredit terhadap penurunan aset

6. Risiko pasar berdampak positif terhadap risiko sistemik menggunakan proksi rasio
penurunan pertumbuhan kredit terhadap penurunan pertumbuhan aset

7. Risiko pasar berdampak positif terhadap risiko sistemik menggunakan proksi penurunan

kredit dengan dengan jeda 1 bulan




8. Risiko pasar berdampak positif terhadap risiko sistemik menggunakan proksi penurunan
aset dengan jeda 1 bulan

9. Risiko pasar berdampak positif terhadap risiko sistemik menggunakan proksi
pertumbuhan kredit dengan jeda 1 bulan

10. Risiko pasar berdampak positif terhadap risiko sistemik menggunakan proksi
pertumbuhan aset dengan jeda 1 bulan

11. Risiko pasar berdampak positif terhadap risiko sistemik menggunakan proksi penurunan
kredit terhadap penurunan aset dengan jeda 1 bulan

12. Risiko pasar berdampak positif terhadap risiko sistemik menggunakan proksi rasio
penurunan pertumbuhan kredit terhadap penurunan pertumbuhan aset dengan jeda 1

bulan

3. METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan metode eksploratif dengan tipe penelitian verifikatif dengan
menggunakan regresi dan data sekunder. Data dan proksi risiko sistemik dan risiko pasar
dikumpulkan dari industri perbankan di Indonesia periode Juli 2011 — November 2014. . Objek

penelitian ini adalah risiko sistemik yang ditimbulkan dari risiko pasar..

Model hubungan antara risiko sistemik dan risiko pasar

RISIKO SISTEMIK = f (RISIKO PASAR) .......... (1)
RISIKO SISTEMIK = Db, + b; (RISIKO PASAR) ... ....... (2)

Dimana :

n (¥ RISIKO PASAR RISIKO SISTEMIK) — (¥ RISIKO PASAR) (TRISIKO SISTEMIK)

n (Y, RISIKO PASAR?) — (3. RISIKO PASAR)?

> RISIKO SISTEMIK - bl (3 RISIKO PASAR)

Korelasi (r)




Korelasi adalah sebagai berikut :

n (¥ RISIKO PASAR RISIKO SISTEMIK) — (¥ RISIKO PASAR) (SRISIKO SISTEMIK)

[ o e mm e .
(n (¥ RISIKO PASAR?) — (3 RISIKO PASAR)?)* (n (3, RISIKO SISTEMIK?) — (¥, RISIKO SISTEMIK)?) *

Koefisien Determinan (R)
R=r .. (6)

Proksi RISIKO SISTEMIK :

PENURUNAN KREDIT = KREDIT n+1 -KREDITn ... (7)
PENURUNAN ASET = ASETn+l -ASETn s (8)
PENURUNAN KREDIT n+1 - KREDIT n
PERTUMBUHAN S— S -
KREDIT KREDIT n

PENURUNAN ASET n+l -ASETn
PERTUMBUHAN ASET = O —
ASET ASET n

RASIO KREDIT n+1 - KREDIT n
PENURUNAN KREDIT S S——
DAN PENURUNAN ASET ASET n+1 - ASETn

RASIO PENURUNAN KREDIT n+1 - KREDITn
PERTUMBUHAN KREDIT -- GEREEEEEE R R
DENGAN KREDIT n
RASIO = oo - ...(12)
PENURUNANAN ASET n+l -ASETn
PERTUMBUHAN e EEEEE R
ASET ASETn

Sumber : Alfiana (2015)

Proksi Risiko Pasar
Total Derivatif
RISIKO PASAR e T (13)




Total Aset
Sumber: Bank Indonesia (2011b,8)

Populasi dan Sampel
Metode penarikan sample menggunakan sensus, seluruh bank umum yang ada di Indonesia
sebanyak 119 bank.

Teknik Pengumpulan Data

Pengumpulan data menggunakan studi kepustakaan berupa laporan penelitian, teks jurnal, surat
kabar, proceeding dan pengumpulan data sekunder dari Bank Indonesia dan Otoritas Jasa
Keuangan

4 HASIL DAN PEMBAHASAN
4.1. Hasil Penelitian

Dampak risiko pasar terhadap risiko sistemik dengan dan tanpa jeda 1 bulan dapat
dilihat pada tabel 2

Tabel 2
Dampak dan Signifikansi pada Model Persamaan antara
Risiko Pasar dengan Risiko Sistemik

| Proksi risiko sistemik
RASIO
PERTUM PERTUM || PENURUNAN RASIO PENURUNAN
PENURUNAN || PENURUNAN BUHAN BUHAN KREDIT PERTUMBUHAN KREDIT
KREDIT ASET KREDIT ASET TERHADAP TEHADAP PENURUNAN
PENURUNAN PERTUMBUHAN ASET
ASET
| R 0.009) 0.003|  0.007] 0.015 0.088|| 0.110)
. | sig]| 0.536]| 0213 0596 0.433 0.058|| 0.033]
egresi
tanpa jedal| po| ~ 40-934.51| 56.599.92 0.015| 0.013 0.747 1.165
1 bulan 9.175 5.942 9.255| 5.967 8.968 9.010
bi -629.113 0.000 1933/ -4.055  367.232 645.315
-0.623 -1.264 0533 0.222 1.946 2.
| R 0.061]| 0009 0162 0.037] 0.105|| 0.124
Regresi||_sid 0.118]| 0540  0.008]| 0.226] 0.038]| 0.023]
dengan| [ 42200608 53.433.44 0.015] 0.012 0.702 1.093
jedal 9.565 5.143|  10.083| 5.437 7.845 7.892
bulan ,i[15.984.638,21| 14499524 9.482[ 6562 43512 736.909
1.596 0.616 2750 1227 2.146 2.349

Sumber : Hasil pengolahan data




Menggunakan regresi tanpa jeda 1 bulan terlihat proksi risiko sistemik penurunan
kredit, penurunan aset, pertumbuhan kredit, pertumbuhan aset tidak signifikan. hanya proksi
risiko sistemik dengan menggunakan rasio penurunan pertumbuhan kredit terhadap penurunan
pertumbuhan aset yang signifikan dengan a = 5% .Rasio penurunan kredit terhadap penurunan
aset, signifikan pada o = 10%. Risiko pasar berdampak pada risiko sistemik sebesar 8,8%
sampai 11% dengan hubungan arah yang positif.

Menggunakan regresi dengan jeda 1 bulan, risiko sistemik dengan proksi penurunan
kredit, penurunan aset, pertumbuhan aset tidak signifikan, hanya proksi risiko sistemik
pertumbuhan kredit, rasio penurunan kredit terhadap penurunan aset, rasio penurunan
pertumbuhan kredit terhadap rasio penurunan pertumbuhan aset yang signifikan dengan o = 5%.
Risiko pasar berdampak kepada risiko sistemik sebesar 10,5% - 16,2% dengan arah yang positif.

4.2 Pembahasan

Bank Indonesia menggunakan 8 proksi risiko pasar sesuai dengan lampiran Nomor
13/24/DPNP tanggal 25 Oktober 2011 Surat Edaran Bank Indonesia. Akibat keterbatasan data
bulanan yang tersedia dan dapat diakses masyarakat umum, penelitian ini hanya menggunakan 1
proksi risiko pasar yaitu rasio total derivatif terhadap total aset sedangkan risiko sistemik
menggunakan 6 proksi mengikuti penelitian Alfiana et al (2015,269)
Hasil penelitian Gonzales dan Hermosillo (1999,48-49) menyatakan bahwa risiko pasar
berpengaruh secara positif terhadap risiko sistemik. Hasil penelitian Alfiana et al (2016 b,80)
menggunakan regresi berganda dengan 9 variabel yang mempengaruhi risiko sistemik dengan
menggunakan proksi pertumbuhan kredit, menunjukan risiko pasar tidak berpengaruh pada risiko
sistemik karena tidak memenuhi uji normalitas data. Hasil penelitian Alfiana et al (2016a,21)
dimana menggunakan 12 variabel untuk ketidakstabilan keuangan yang menggunakan proksi
pertumbuhan kredit, menunjukan bahwa risiko pasar tidak ridak berpengaruh pada
ketidakstabilan keuangan.

Hasil penelitian ini menunjukkan menggunakan regresi linear dengan 6 proksi risiko
sistemik dimana hanya proksi risiko sistemik dengan menggunakan rasio penurunan
pertumbuhan kredit terhadap penurunan pertumbuhan aset yang signifikan dengan o = 5% dan

rasio penurunan kredit terhadap penurunan aset, signifikan pada o = 10% dengan hubungan arah




yang positif. Jadi tidak bertentangan dengan dengan hasil penelitian alfiana et al (2016,80)
karena penggunaan proksi risiko sistemik pertumbuhan kredit sama sama tidak signifikan.

Hasil penelitian Gonzales dan Hermosillo (1999,48-49) menyatakan bahwa risiko pasar

berpengaruh secara positif terhadap risiko sistemik tidak bertentangan dengan penelitian ini jika
menggunakan rasio penurunan pertumbuhan kredit terhadap penurunan pertumbuhan aset yang
signifikan dengan o = 5% dan rasio penurunan kredit terhadap penurunan aset, signifikan pada
a = 10% dengan hubungan arah yang positif.
Bila menggunakan jeda 1 bulan dimana adanya gangguan pada risiko pasar baru akan berdampak
pada risiko sistemik setelah 1 bulan, proksi risiko sistemik pertumbuhan kredit, rasio penurunan
kredit terhadap penurunan aset, rasio penurunan pertumbuhan kredit terhadap rasio penurunan
pertumbuhan aset signifikan dengan o = 5%. Hasil penelitian menggunakan proksi
pertumbuhan kredit menunjukan hasil yaang berbeda dengan penelitian alfiana el al (2016b,80)
dan alfiana et al (20164, 21)

Risiko pasar berdampak kepada risiko sistemik sebesar 10,5% - 16,2% dengan arah yang
positif. Banyak faktor yang mempengaruhi risiko sistemik seperti risiko kredit, risiko likuiditas,
risiko ketersediaan modal, contagion, inflasi, suku bunga, bank run, harga minyak, risiko
kejadian dan lain lain. Pengaruh risiko pasar antara 10,5% - 16,2% dengan hubungan yang

positif termasuk tinggi karena banyaknya variabel yang berdampak pada risiko sistemik.

5.KESIMPULAN

Risiko pasar termasuk risiko endogen institusi keuangan, apabila istitusi keuangan
mengalami risiko pasar, langsung tidak langsung, besar maupun kecil akan berdampak pada
risiko sistemik, apalagi sektor perbankan mendominasi 75%-80% aset pada sistem keuangan
Indonesia. Sesuai dengan hasil penelitian terdahulu Gonzales dan Hermosillo (1999,48-49) risiko
pasar berdampak pada risiko sistemik dengan menggunakan proksi (1) pertumbuhan kredit; (2)
Rasio penurunan Kkredit terhadap penurunan aset; (3) rasio penurunan pertumbuhan kredit
terhadap penurunan pertumbuhan aset antara 10,5% - 16,2% dengan arah yang positif sisanya
dipengaruhi faktor faktor lain .

Keterbatasan penelitian ini adalah (1) metodologinya sederhana dengan hanya
menggunakan regresi linear (2) Menggunakan proksi rasio total derivatif terhadap total aset dari

statistik perbankan Indonesia yang sebenarnya ada 8 proksi risiko market (3) Pergerakan data




risiko pasar dari statistik perbankan Indonesia secara total kurang mencerminkan pergerakan
risiko pasar secara individual bank.

Penelitian ini diharapkan berkontribusi pada banker dan Bank sentral untuk mengelola
risiko pasar agar dapat menurunkan risiko sistemik karena Indonesia belum mempunyai Undang
undang jaring pengaman sistem keuangan untuk mengantisipasi krisis perbankan dengan dampak
sistemik

Untuk penelitian lanjutan, disarankan menggunakan faktor faktor lain yang diduga dapat
mempengaruhi risiko sistemik serta proksi proksi lain yang memungkinkan karena risiko pasar
dengan proksi rasio total derivatif terhadap total aset hanyak berdampak 10,5% - 16,2% dengan
arah yang positif.
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Abstrak

Penelitian ini bertujun untuk: mengidentifikasi dan menganalisis inovasi bisnis yang meliputi
inovasi produk, inivasi proses dan sistem organisasi yang dilakukan oleh usaha tani tebu dan
pabrik gula, skema pembiayaan usaha yang sesuai bagi usaha tani tebu, mengevaluasi sistem
bagi hasil produksi gula dan produk turunannya yang telah diterapkan antara usaha tani tebu dan
mitra di Kabupaten Bondowoso. Rancangan penelitian menggunakan exploratory research
dengan unit analisis kelompok usaha tani tebu di kabupaten Bondowoso. Informan penelitian
meliputi petani tebu, ketua kelompok tani, pimpinan pabrik gula, petugas penyuluh pertanian
lapangan. Pengumpulan data melalui wawancara mendalam, observasi, dokumentasi dan FGD.
Metode analisis data menggunakan metode trianggulasi. Hasil penelitian menyimpulkan bahwa:
Usaha tani tebu dan mitra pabrik gula di kabupaten Bandowoso hanya melakukan inovasi bisnis
menyangkut inovasi proses saat penanaman dan pemilihan bibit unggul dan inovasi sistem
organisasi dengan melakukan perubahan kepemilikan usaha tani tebu menjadi kepemilikan
secara kelompok, skema pembiayan usaha bagi usaha tani tebu dapat dilakukan dengan dua
alternatif skema, yaitu skema pembiayaan salam atau skema pembiayaan salam pararel, sistem
bagi hasil produksi gula dan produk turunan yang dilakukan selama ini dirasakan sudah adil oleh
para petani (usaha tani tebu).

Kata Kunci : inovasi bisnis, skema pembiayaan usaha, sistem bagi hasil

Pendahuluan

Perkembangan lingkungan bisnis terjadi secara dinamis mempengaruhi setiap perusahaan.
Perubahan teknologi dan variasi produk yang cepat mempengaruhi perkembangan semua
industri. Era perdagangan bebas dunia akan mereduksi bea masuk antar negara. Tantangan yang
akan dihadapi adalah terbukanya batas wilayah dan batas persaingan, sehingga kegiatan ekonomi
bergantung pada persaingan global yang bebas terbuka, dimana hanya pelaku bisnis yang kuat
yang akan menang dan tetap bertahan. Kemajuan teknologi yang cepat dan tingginya tingkat
persaingan menuntut perusahaan untuk terus menerus melakukan inovasi produk yang pada

akhirnya akan meningkatkan kinerja bisnis organisasi.




Kinerja bisnis menjadi kunci pokok suatu bisnis untuk tetap bisa bertahan dalam era
global. Banyak faktor yang menentukan kinerja bisnis suatu organisasi, salah satu diantaranya
adalah inovasi. Inovasi dapat diartikan sebagai proses teknologis, manajerial dan sosial, dimana
gagasan atau konsep baru pertama kali diperkenalkan untuk dipraktekkan dalam suatu kultur
(Quinn, Baruch & Zien, 1996). Hasil penelitian sebelumnya yang dilakukan pada usaha tebu di
kabupaten Bondowoso (Dimyati dkk, 2014) menunjukkan bahwa, terdapat beberapa faktor yang
mempengaruhi peningkatan inovasi bisnis usaha tani tebu yaitu faktor pertama adalah sistem
pembiayaan bagi hasil antara petani tebu dan pabrik gula (PG) sebagai pihak yang membeli hasil
panen tebu petani. Hal ini dapat diartikan bahwa dengan semakin baiknya sistem bagi hasil yang
diterima oleh para petani tebu maka akan semakin mendorong peningkatan inovasi bisnis yang
dilakukan oleh petani tebu dalam hal perbaikan produk yang dihasilkan. Faktor kedua adalah
asset dalam bentuk kas yang dimiliki oleh petani tebu. Berdasarkan hasil penelitian Dimyati dkk
(2014) tersebut dapat di ketahui bahwa dengan uang yang dimiliki, petani dapat mencari
teknologi yang dapat meningkatkan baik secara kualitas maupun kuantitas hasil usaha tebu.
Asset yang dimiliki juga dapat berguna untuk melakukan berbagai pengembangan dan
pembaharuan dalam penerapan teknologi terbaru usaha tani tebu, dalam hal ini pabrik gula (PG)
dapat memberikan pembayaran dimuka kepada petani tebu, agar petani tebu dapat
memaksimalkan dan memperbaiki hasil produksi tebunya. Adanya peningkatan inovasi yang
dilakukan oleh para petani tebu ini diharapkan dapat meningkatkan kinerja petani tebu itu
sendiri. Peningkatan kinerja petani tebu akan meningkatkan kapasitas produksi gula di pabrik

gula, sehingga permintaan tebu dari pabrik gula semakin meningkat dari tahun ke tahunnya.

Berdasarkan latar belakang masalah tersebut, maka permasalahan yangb akan dibahas
dalam penelitian ini dapat dirumuskan sebagai berikut: 1) bagaimanakah inovasi bisnis yang
meliputi inovasi produk, proses dan sistem organisasi yang dilakukan oleh usaha tani tebu dan
mitra pabrik gula, 2) bagimanakah skema pembiayaan yang sesuai bagi usaha tani tebu, 3)
bagaimanakah penilaian usaha tani terhadap sistem bagi hasil produksi gula dan produk
turunannya yang diterapkan antara usaha tani tebu dengan mitra pabrik di kabupaten

Bondowoso.




Landasan Teori
Inovasi Bisnis

Kemajuan teknologi yang cepat dan tingginya tingkat persaingan menuntut perusahaan
untuk terus menerus melakukan inovasi yang pada akhirnya akan meningkatkan kinerja bisnis
organisasi. Inovasi produk merupakan salah satu dampak dari perubahan teknologi yang cepat
dan variasi produk yang tinggi akan menentukan kinerja organisasi (Hurley & Hult, 1998).
Inovasi adalah memulai atau memperkenalkan sesuatu yang baru. Kebanyakan peneliti sepakat
atas definisi inovasi yang mencakup hasil produk dan proses baru. Inovasi yang tinggi baik itu
inovasi proses maupun inovasi produk akan meningkatkan kemampuan perusahaan menciptakan
produk yang berkualitas. Kualitas produk yang tinggi akan meningkatkan keunggulan bersaing
perusahaan yang pada akhirnya berdampak pada kinerja perusahaan. Inovasi merupakan proses
teknologis, manajerial dan sosial, dimana gagasan atau konsep baru pertama kali diperkenalkan
untuk dipraktekkan dalam suatu kultur (Quinn, Baruch & Zien, 1996). Inovasi merupakan faktor
penentu dalam persaingan industri dan merupakan senjata yang tangguh unti menghadapi

persaingan.

Inovasi organisasi dapat diinterprestasikan secara luas dan bervariasi dengan berbagai
cara. Inovasi merupakan pemberian solusi baru yang dapat memberikan nilai pada pelanggan.
Inovasi sebagai fenomena psikologi dan sosial budaya, dimana kedua aspek tersebut dapat
merupakan kunci keberhasilan atau kegagalan suatu organisasi (Daghfous, Petrof & Pons, 1999).
Fokus utama inovasi adalah penciptaan gagasan baru, yang ada gilirannya akan
diimplementasikan kedalam produk baru, proses baru. Tujuan utama proses inovasi adalah
memberikan dan menyalurkan nilai pelanggan yang lebih baik. Inovasi dapat dipandang dengan
pendekatan strukturalis dan pendekatan proses. Pendekatan strukturalis memandang inovasi
sebagai suatu unit dengan parameter yang tetap seperti teknologi dan praktek manaje-men,
sedangkan pendekatan proses memandang inovasi sebagai suatu proses yang kompleks, yang
sering melibatkan berbagai kelompok sosial dalam organisasi (Swan et al., 1999). Inovasi lebih
merupakan aspek budaya organisasi yang mencerminkan tingkat keterbukaan terhadap gagasan
baru. Dilain pihak kemampuan inovasi merupakan kemampuan organisasi untuk mengadopsi

atau mengimplementasikan gagasan baru, proses dan produk baru (Hurley & Hult, 1998)




Tingkat inovasi diukur dengan pengukuran garis kontinum, dimana tingkat inovasi
rendah menggambarkan individu/unit dalam organisasi lemah dalam mengadopsi inovasi,
sementara pihak tingkat inovasi yang tinggi menggambarkan posisi adopsi yang kuat dari
individu/unit dalam organisasi (Doughfous Petrof & Pons, 1999). Kecenderungan organisasi
untuk mengadopsi inovasi bersifat tidak konstan untuk setiap jenis inovasi. Dalam hal ini
berbagai karakteristik organisasi berinteraksi bersama dengan berbagai dimensi organisasi untuk
menentukan kemungkinan adopsi inovasi dalam organisasi (Cooper, 1998). Jenis inovasi yang
banyak digunakan peneliti adalah inovasi produk dan inovasi proses.

Inovasi Produk

Inovasi produk didefinisikan sebagai produk atau jasa baru yang diperkenalkan ke pasar
untuk memenuhi kebutuhan pasar (Damanpour, 1991). Selanjunta Lukas & Farel (2000)
membedakan inovasi produk atas tiga kategori dasar, yaitu “product line extensions, mee to
products dan new to the world product. Product line extensions adalah produk yang relatif baru
di pasar namun tidak baru bagi perusahaan. Mee to product adalah produk yang relatif baru bagi
perusahaan namun relatif sudah dikenal di pasar. New to the world product adalah produk baru

baik bagi perusahaan maupun bagi pasar.

Inovasi Proses

Inovasi proses menggambarkan perubahan dalam cara organisasi memproduksi produk dan
jasa akhir dari suatu perusahaan (Cooper, 1998). Inovasi proses merupakan saran untuk
meningkatkan kualitas dan juga penghematan biaya. Hal ini mencerminkan bahwa adopsi proses
inovasi diakui dapat meningkatkan efisiensi produksi dan kualitas produk yang dihasilkan.
Penilaian konsumen akan kualitas bersifat subyektif dan. kualitas penting bagi suatu perusahaan.
Kualitas produk akan memberikan kontribusi besar terhadap kepuasan pelanggan. Konsep
kualitas itu sendiri sering dianggap sebagai ukuran relatif kebaikan suatu produk atau jasa yang
terdiri atas kualitas desain dan kualitas kesesuaian. Kualitas dalam perspektif TQM, dipandang
secara luas, dimana tidak hanya aspek hasil saja yang ditekankan, melainkan juga meliputi
proses, lingkungan dan manusia. Kualitas adalah kesesuaian antara produk (barang maupun jasa)

dengan spesifikasi kebutuhan pelanggan. Jika perusahaan melakukan suatu hal yang tidak sesuai




dengan harapan pelanggan berarti perusahaan tersebut tidak memberikan kualitas yang baik.
Perbaikan dan pengukuran kualitas secara terus-menerus, karyawan diberdayakan untuk
memecahkan masalah (dengan catatan manajemen menyediakan alat-alat yang cocok), maka
kualitas dapat disempurnakan.

Setiap organisasi mendefinisikan kualitas berdasarkan tujuan, harapan, budaya, dan
pelanggannya masing-masing. Menurut Zhang (2000) terdapat dua variasi pendekatan terhadap
konsep kualitas, yaitu pendekatan kualitas yang obyektif dan pendekatan kualitas yang subyektif.
Pendekatan obyektif menekankan pada pandangan terhadap kualitas secara internal, melalui
pendekatan produksi dan penawaran. Pendekatan subyektif menekankan pada pandangan
terhadap kualitas secara eksternal yaitu kesesuaian produk atau jasa yang dihasilkan dengan
standar eksternal yaitu keinginan atau harapan pelanggan. Kualitas dapat dilihat dari dua
perspektif, yaitu perspektif produsen dan perspekti konsumen (Russel & Taylor, 1996) dalam
Dimyati dkk, 2014). Kualitas produk dalam perspektif produsen, dikaitkan dengan standard
produksi dan biaya, artinya produk dinilai berkualitas jika memiliki kesesuaian terhadap
spesifikasi dan memenuhi persyaratan biaya. Perspektif konsumen, kualitas produk dapat tercipta
jika terjadi kesesuaian antara perspektif produsen dan perspektif konsumen yang disebut
kesesuaian untuk digunakan konsumen (Fitness for Consumer Use). Payne (2000) memandang
kualitas dari dua perspektif, yaitu internal dan eksternal. Kualitas internal didasarkan pada
kesesuaian dengan spesifikasi atau standar yang telah ditetapkan perusahaan. Kualitas eksternal
didasarkan pada kualitas yang dipersepsikan oleh pelanggan relatif.

Pemahaman akan adanya perbedaan pandangan terhadap kualitas tersebut dapat
bermanfaat dalam mengatasi konflik-konflik yang kadang kala timbul di antara para manajer
dalam departemen fungsional yang berbeda. Poin yang penting untuk memenangkan persaingan
adalah bahwa kualitas harus dilihat dari sudut pandang pelanggan bukan dari perusahaan. Oleh
sebab itu, kualitas harus diukur berdasarkan perspektif pelanggan (Payne, 2000 dan Zhang,
2001).

Kualitas produk dicapai melalui inovasi yang berkelanjutan. Untuk terjadinya inovasi
yang berkelanjutan dibutuhkan komitmen manajemen yang tinggi pada kualitas, termasuk
pengawasan tinggi pada kualitas produk sehingga terjadi zero defect atau kesalahan mendekati

nol. Kualitas produk dilihat pelanggan dari daya tahan produk, desain produk, dan




manfaat/fungsi dari produk itu sendiri, sehingga jika perusahaan mengukur kualitas produk yang
diproduksi selain dilihat secara teknis, juga dapat dilihat dari bagaimana sikap pelanggan atas

kualitas produk. Semakin positif respon konsumen maka semakin tinggi kualitas.

Inovasi perusahaan baik inovasi proses dan inovasi produk akan meningkatkan kualitas
produk. Perusahaan melalui inovasi produk dan inovasi proses akan menciptakan berbagai desain
produk sehingga meningkatkan alternatif pilihan, meningkatkan manfaat/nilai yang diterima
pelanggan, yang pada akhirnya akan meningkatkan kualitas produk sesuai yang diharapkan

pelanggan.
Skema Pembiayaan UMKM dan Sistem Bagi Hasil

Pelaku UMKM adalah masyarakat asli Indonesia yang sangat menjunjung tinggi nilai-
nilai tradisional khas Indonesia. Mereka sangat menjunjung tinggi rasa kekeluargaan dan gotong
royong, keadilan, serta berbagi suka dan duka. Nilai tradisional Indonesia yang dapat
dikembangkan sebagai konsep dan sistem kelembagaan tradisional yang universal untuk
menunjang sistem pembiayaan UMKM adalah pola bagi hasil (loss and profit sharing). Bagi
hasil merupakan konsep dan pranata tradisional yang sudah dipergunakan oleh masyarakat
Indonesia sejak sebelum kedatangan bangsa Belanda. Pola bagi hasil memperhatikan asas
kesederhanaan, transparan, kebersamaan dan keadilan, murah serta mudah dijangkau. Pola bagi
hasil menghendaki adanya semacam lembaga keuangan mikro (LKM), sebagai lembaga lokal
pengelola dana. Lembaga ini harus muncul dan terbentuk atas aspirasi penuh dari bawah
(masyarakat), dikelola oleh masyarakat, dan hasilnya untuk masyarakat. Pemerintah (daerah)
sifatnya hanya sebagai mobilisator, yang siap membantu berupa subsidi modal awal, dan
membinanya dari sisi organisasi dan manajemen.

Bagi hasil adalah sebuah kontrak pengembalian dari kontrak investasi, berdasarkan suatu
periode tertentu dengan karakteristik yang tidak tetap dan tidak pasti besar kecilnya perolehan
tersebut. Karena perolehan itu sendiri bergantung pada hasil usaha yang telah terjadi. Bentuk
sistem bagi hasil adalah sebagai berikut (Muhammad, 2001):

1. profit sharing (disebut pula profit-and-loss sharing), yang dijadikan dasar perhitungan adalah
profit, yang merupakan selisih antara penjualan/pendapatan usaha dan biaya-biaya usaha,

baik berupa harga pokok penjualan/biaya produksi, biaya penjualan, serta biaya umum dan




administrasi. Profit sharing dapat diartikan sebagai sistem pembagian keuntungan yang
didapat dari suatu usaha;

2. gross profit sharing, yang dijadikan dasar perhitungan adalah gross profit (laba kotor), yakni
penjualan/pendapatan usaha dikurangi dengan harga pokok penjualan/biaya produksi;

3. revenue sharing, yang dijadikan dasar perhitungan adalah penjualan/pendapatan usaha.

Metode Penelitian

Rancangan penelitian ini adalah exploratory research dengan desain pengumpulan data
melalui survey, sehingga juga termasuk jenis survey research. Unit analisis penelitian ini adalah
kelompok usaha tani tebu di wilayah kabupaten Bondowoso. Informan penelitian meliputi
petani tebu, ketua kelompok tani, pimpinan pabrik gula, petugas penyuluh pertanian lapangan.
Metode penentuan informan menggunakan snowball sampling. Penelitian menggunakan data
primer dan sekunder yang dikumpulkan melalui wawancara mendalam, observasi, dokumentasi
dan focus group discution (FGD). Metode analisis data menggunakan analisis trianggulasi. Data
yang berhasil dikumpulkan, dianalisis secara deskriptif exploratori kualitatif. Pendekatan
kualitatif deskriptif exploratori digunakan untuk menggambarkan, menjelaskan permasalahan
yang terjadi di lapangan. Data diperoleh, dikumpulkan dan di analisis dengan pendekatan focus
group discussion dimana prosesnya sangat partisipatif dengan melibatkan kelompok usaha tani
tebu. Melalui FGD inilah proses sharing informasi, Kklarifikasi atas review dokumen dan hasil
wawancara serta observasi, sehingga dapat diperoleh informasi yang lengkap lengkap untuk
mempertajam pemecahan masalah penelitian. FGD dilakukan dengan melibatkan pihak internal
yaitu kelompok usaha tani tebu dan pihak ekternal yaitu petugas penyuluh pertanian lapangan,

pihak stakeholder (mitra pabrik gula) dan para pakar/ahli.

Uji validitas dan reliabilitas data menggunakan teknik triangulasi dimana data yang
bersumber dari dokumen, hasil wawancara mendalam, observasi lapangan, dan dokumentasi
dilakukan konfirmasi satu sama lainnya. Diharapkan dengan cara ini hasil analisis
mencerminkan kondisi, permasalahan dan fakta yang sesuai sehingga diharapkan dapat
diidentifikasi dan dianalisis inovasi bisnis, skema pembiayaan usaha dan sistem bagi hasil
peroduksi gula dan produk turunannya yang sesuai dengan usaha tani tebu di kabupaten

Bondowoso.




Analisis

Kabupaten Bondowoso memiliki luas area lahan yang digunakan untuk digunakan
pertanian tebu yaitu sebesar 5.231 Ha (BPS kabupaten Bondowoso, 2013). Namun terdapat
perbedaan jumlah luas lahan yang digunakan, sedangkan menurut Dinas Pertanian dan
Perkebunan kabupaten Bondowoso luas lahan yang digunakan untuk pertanian tebu yaitu seluas
7.000 Ha (Dinas Pertanian, Kehutanan, dan Perkebunan kabupaten Bondowoso, 2013). Luas
lahan yang telah digunakan tersebut berdasakan informasi yang diperoleh dari Dinas Pertanian
dan Perkebunan kabupaten Bondowoso mengalami penurunan dari tahun ke tahun (Dinas
Pertanian, Kehutanan, dan Perkebunan kabupaten Bondowoso, 2013). Hal ini ditunjukkan pada
tahun 2008 produksi yang diperoleh yaitu sebanyak 45.507 ton pertahun, kemudian mengalami
penurunan pada tahun 2009 yaitu menjadi sebanyak 39.246 tonn pertahun. Pada tahun 2010 juga
kembali mengalami penurunan yakni menjadi sebanyak 38.500 ton pertahun, tahun 2011
menjadi 34.447 ton pertahun dan tahun 2012 kembali mengalami penurunan menjadi sebanyak
32.447 ton produksi pertahun. Hasil temuan ini menunjukkan bahwa sebenarnya ada
permasalahan dalam hal produksi tebu yang semakin menurun setiap tahunnya. Hal inilah yang
menjadi fokus untuk memperbaiki proses dan peningkatan produksi tebu di wilayah Kabupaten

Bondowoso.

Bertalian dengan produksi gula sebagai hasil dari olahan tebu, produksi gula kabupaten
Bondowoso diperkirakan sebanyak 1,3 juta ton pertahun (Dinas Pertanian, Kehutanan, dan
Perkebunan kabupaten Bondowoso, 2013), sedangkan untuk kebutuhan gula secara nasional
diperkirakan sebesar 5,7 juta ton pertahun. Hasil ini menunjukkan bahwa kabupaten Bondowoso
memberikan sumbangsih yang cukup signifikan dalam memenuhi kebutuhan gula secara

nasional.

Inovasi merupakan suatu cara baru atau terobosan yang dilakukan guna meningkatkan
suatu produksi. Tidak hanya untuk barang saja, namun inovasi juga diperlukan dalam bidang
perkebunan. Hal ini yang menjadi fokus dari pabrik gula yang ada di Bondowoso. Pabrik gula
juga memantau dan mengadakan riset guna menemukan serta mengembangkan bibit tebu yang
terbaik, salah satu cara yang dilakukan yakni melakukan pemahaman mengenai cara memilih

bibit, waktu penanaman serta perwatan tebu termasuk bagaimana pencegahan terhadap hama dan




penyakit serta pengairan dan penyiraman tanaman tebu. Pemilihan bibit unggul juga sangat
diperhatikan guna memperoleh hasil yang maksimal. Namun yang harus mendapat perhatian

lebih adalah kesesuaian bibit dengan metode penanaman dan perawatan hingga panen.

Berdasarkan hasil observasi dan wawancara di lapangan diperoleh beberapa informasi
terkait dengan kegiatan petani tebu di kabupaten Bondowoso seperti diuraikan berikut ini. Petani
tebu (usaha tani tebu) di kabupaten Bondowoso umumnya telah menggunakan bibit tebu unggul.
Hasil ini dilihat dari tanggapan informan yang menyatakan bahwa “sampai saat ini bibit yang
digunakan dari awal mula masih sama. Hal ini disebabkan oleh bibit yang digunakan selama ini
termasuk bibit yang unggul”. Pendapat informan ini kemudian didukung dengan data dalam
lima tahun terakhir, para petani menggunakan bibit Tibe dengan kode R.579. Bibit Tibe dengan
kode R.579 merupakan jenis bibit tebu unggul. Hal ini menunjukkan tidak adanya perubahan
bibit yang digunakan oleh petani baik petani mandiri maupun petani mitra pabrik gula di
kabupaten Bondowoso.

Untuk memperoleh bibit tersebut, petani dapat memperoleh secara mandiri maupun
melalui mitra pabrik gula. Sebagai mana dinyatakan oleh informan “bibit diperoleh secara
mandiri dari distributor bibit. Selain itu, apa bila bibit yang disediakan pihak pabrik gula, maka
hasil yang diperoleh akan ada persentase bagi hasil dengan pabrik gula”. Pendapat ini
menunjukkan bahwa bibit tersebut diperoleh baik secara mandiri maupun mitra. Namun yang
membedakan adalah hasil yang diperoleh jika petani mitra pabrik gula maka hasil yang akan
diperoleh nantinya akan ada bagi hasil sesuai dnegan persentase yang telah disepakati
sebelumnya.

Jumlah bibit tebu yang dibutuhkan untuk menanam tebu per Ha setiap tahun adalah sama
yakni 1 Ha kurang lebih memerlukan bibit 10 ton. Selain itu bibit tersebut memiliki masa
manfaat yang relatif sama yakni minimal 4 tahun. Apabila lebih dari 4 tahun. maka harus
dilakukan ganti bibit baru. Hal ini diperkuat dengan penyataan informan yang menyatakan
bahwa, bibit yang telah digunakan lebih dari satu tahun maka minimal bongkar tebu 4 tahun
(ganti bibit baru)”. Hal ini dilakukan untuk tetap menjaga kualitas hasil panen yang maksimal.

Biaya yang dikeluarkan untuk bibit tebu per Ha selama lima tahun terakhir adalah relatif
sama yakni sebesar Rp 46.000.000 per Ha. Hasil ini menunjukkan bahwa tidak ada perubahan
dari segi biaya untuk memperoleh bibit unggul yang digunakan oleh petani tebu di kabupaten

Bondowoso.




Proses penanaman bibit tebu oleh petani hampir tidak ditemui adanya keluhan. Hal ini
didukung oleh pernyataan informan yakni “hampir tiak ada kendala dalam memperoleh ataupun
yang terkait degan bibit tebu”. Hal ini menunjukkan bahwa bibit yang digunakan masih sama
dengan tahun sebelumnya dan belum mengecewakan. Petani tebu di kabupaten Bondowoso
dalam hal penanaman bibit tebu, memerlukan perhatian yang berkaitan dengan penambahan
kapasitas pupuk. Selain itu petani tebu juga sering memperoleh penyuluhan-penyuluhan terkait
proses penanaman tebu dari pabrik gula, juga mendapatkan penyuluhan-penyuluhan yang
diadakan oleh Dinas Pertanian dan Perkebunan kabupaten Bondowoso.

Sistem poengawasan yang ada saat ini yaitu sistem TRN atau Tebu Rakyar Mandiri.
Seperti yang dikemukakan oleh informan yakni “saat ini sistem pengawasan dilakukan dengan
sistem TRN. Hasil ini menunjukkan tidak adanya campur tangan dari pabrik gula untuk
melakukan pengawasan terhadap tanaman tebu milik petani tebu di kabupaten Bondowoso.

Terdapat biaya-biaya yang tidak dapat diabaikan dalam penanaman tebu. Biaya-biaya
tersebut umunya digunakan dalam hal pembelian pupuk, bibit dan sewa lahan. Kisaran jumlah
yang dikeluarkan pertahun mencapai Rp. 25.000.000. Biaya ini dikjeluarkan untuk biaya
pemilihan dan pembelian bibit, pengolahan tanah serta biaya tanam.

Proses berikiutnya yakni proses panen tebu. Perbaikan-perbaikan yang dilakukan oleh
petani tebu di kabupaten Bondowoso berupa penambahan kapasitas pupuk. Karena hal ini dirasa
penting karena selama ini petani mengalami kendala dalam hal keterbatasan pupuk. Selain itu,
pabrik gula dan Dinas Pertanian dan Perkebunan kabupaten Bondowoso juga melakukan
penyuluhan-penyuluhan terkait dengan proses panen tebu, sehnigga mampu menambah wawasan
para petani dalam hal melakukan panen tebu yang efektif. Dengan adanya penyuluhan tersebut
sebagaimana yang diungkapkan oleh informan “petani tebu dalam hal pengawasan hanya
diberikan sebuah media untuk mengetahui berapa kapasitas panen”. Hal ini menunjukkan adanya
pengawasan dari intansi terkait yakni pabrik gula maupun dinas terkait dalam hasil panen petani
tebu di kabupaten Bondowoso. Proses panen tebu biasanya terdapat beberapa biaya yakni biaya
pekerja yang terlibat dari awal penanaman tebu hingga panen tebu. Jumlah panen yang
dihasilkan pertahun mencapai kisaran 1,2 ton dan biaya yang dikeluarkan untuk melakukan
panen dalam lima tahun terakhir relatif sama yakni mencapai kisaran Rp 3.000/kw.

Produksi gula di kabupaten Bondowoso relatif stabil dari tahun ke tahun yakni sekitar 7,2

ton pertahun. Begitu juga perhitungan dari pembagian gula selama lima tahun terakhir yakni




10% dari hasil panen perton. Dari hasil panen tersebut, usaha tani tebu masih memperoleh
keuntungan. Keuntungan yang diperoleh yakni kurang lebih Rp. 30.000.000 per Ha. Bagi hasil
ini dirasakan sudah adil oleh para petani. Hal ini dikarenakan semua pembiayaan dalam proses
sejak memilih bibit hingga panen di tanggung oleh pabrik gula.

Keanggotaan kelompok usaha tani tebu secara umum menggunakan atas nama sendiri
atau keluarga dalam kelompok usaha tani tebu, namun lahan yang dimiliki kepemilikannya milik
sendiri. Sebagaimana dinyatakan oleh informan bahwa, “rata-rata saat ini semua petani tebu
menggunakan nama sendiri atau nama keluarga untuk memenuhi persyaratan sebuah kelompok,
akan tetapi lahan milik sendiri”. Hasil ini menunjukkan bahwa petani tebu di kabupaten
Bondowoso memiliki lahan sendiri dan sebagai syarat sebuah kelompok mereka menggunakan
nama sendiri atau nama keluarga. Selain anggota kelompok usaha tani tebu, ada juga petani yang
termasuk dalam anggota mitra dengan pabrik tebu. Dengan menjadi anggota mitra terdapat
beberapa kemudahan dalam kegiatannya. Narasumber penelitian menjelaskan “manfaatnya
adalah proses perolehan dana sudah diakomodir koperasi, selain itu memperoleh kemudahan
berupa pemerolehan pupuk”.

Bertalian dengan skema pembiayaan usaha bagi usaha tani tebu, hasil penelitian di
lapangan menunjukkan bahwa alur pembiayaan usaha tani tebu dimulai dengan petani
mengajukan areal tebu kepada KUD yang bersangkutan RDKK (Rencana Definitif Kebutuhan
Kelompok)yang didalamnya terlampir kebutuhan dari awal sampai akhir. Selanjutnya adalah
proses pengajuan rekom kepada pabrik gula ( PG ). Pihak PG akan melakukan survey dengan
menggunakan GPS dimana hasil survey akan menjelaskan Lokasi dan Luas (Pemetaan Lahan
Menggunakan GPS). Ketika rekom telah disetujui oleh pihak PG maka akan dilanjutkan kepada
pihak Perbankan. Ketika pengajuan telah disetui pihak perbankan atas rekom PG maka dana
tersebut akan didistribusikan sesuai tahapan (distribusi kepada KUD ke petanti)

Berdasarkan karakteristik sistem organisasi dan manajemen usaha tani tebu di kabupaten
tersebut, maka skema pembiyaan usaha tani tebu dapat dilakukan dengan melaui dua alternatif
skema pembiayaan, yaitu: (1) skema pembiayaan salam atau (2) skema pembiayaan salam
pararel. Salam merupakan bentuk jual beli dengan pembayaran di muka dan penyerahan barang
di kemudian hari (advanced payment atau forward buying atau future sales) dengan harga,
spesifikasi, jumlah, kualitas, tanggal dan tempat penyerahan yang jelas, serta dispakati

sebelumnya dalam perjanjian.




Alternatif 1, yakni skema pembiayaan salam bagi bagi usaha tani tebu dilakukan dengan
akad seluruh biaya produksi tebu, mulai dari biaya pengolahan tanah, bibit, pupuk,obat,
perawatan dan biaya panen ditanggung oleh PTPN Pabrik Gula. Skema pembiayaan salam antara
petani tebu dan pembeli tebu yaitu PTPN Pabrik Gula dapat dilakukan dengan dua alternalif
model skema pembiayaan. Skema pembiayaan salam antara usaha tani tebu dan PTPN pabrik

gula disajikan dalam Gambar 1.

(1) NEGOSIASI
(2) (2)
(3)
AKAD ALAM
PETANI TEBU Bayar Biaya Produksi Tebu PTPN Pabrik Gula
(4) (5)
Produksi Tebu Kirim Tebu
TEBU
Gambar 1

Skema Pembiayaan Salam: Petani Tebu Dengan PTPN Pabrik Gula
Keterangan Gambar 1.
1. Petani tebu melakukan negosiasi dengan pembeli tebu yaitu PTPN Pabrik Gula
2. Membuat akad salam yang memuat ketentuan dan disepakati kedua belah pihak adalah:
Pertama : Ketentuan tentang pembayaran:

a.  PTPN Pabrik Gula membayar seluruh biaya produksi tebu
b.  Pembayaran harus dilakukan pada saat kontrak disepakati
c.  Pembayaran dapat berupa uang maupun barang. Barang dapat berupa bibit, obat dan

pupuk

Kedua : Ketentuan tentang tebu:

a.  Harus jelas ciri-cirinya dan dapat diakui sebagai hutang.
b.  Harus dapat dijelaskan spesifikasinya.

c.  Penyerahannya dilakukan kemudian.




d.
e.
f.

Waktu dan tempat penyerahan tebu harus ditetapkan berdasarkan kesepakatan.
Pembeli tidak boleh menjual tebu sebelum menerimanya.

Tidak boleh menukar tebu, kecuali dengan tebu sejenis sesuai kesepakatan.

Ketiga : Penyerahan Barang Sebelum atau pada Waktunya:

a.

Penjual harus menyerahkan tebu tepat pada waktunya dengan kualitas dan jumlah
yang telah disepakati.

Jika penjual menyerahkan tebu dengan kualitas yang lebih tinggi, penjual tidak boleh
meminta tambahan harga.

Jika penjual menyerahkan tebu dengan kualitas yang lebih rendah, dan pembeli rela
menerimanya, maka ia tidak boleh menuntut pengurangan harga (diskon).

Penjual dapat menyerahkan tebu lebih cepat dari waktu yang disepakati dengan syarat
kualitas dan jumlah tebu sesuai dengan kesepakatan, dan ia tidak boleh menuntut
tambahan harga.

Jika semua atau sebagian tebu tidak tersedia pada waktu penyerahan, atau kualitasnya
lebih rendah dan pembeli tidak rela menerimanya, maka ia memiliki dua pilihan:

1) membatalkan kontrak dan meminta kembali uangnya,

2) menunggu sampai tebu tersedia.

3. Pembeli membayar sejumlah nilai tebu yang telah dipesan dan disepakati. Pembayaran harus

dilakukan secara tunai baik berupa uang atau barang modal/aktiva tetap.

4. Petani tebu melakukan kegiatan produksi tebu

5. Petani panen tebu dan mengirim ke pembeli tebu yaitu PTPN Pabrik Gula

Alternatif 2. Model Skema Pembiayaan Salam Pararel Bagi Petani Tebu

Dalam skema ini, pembiayaan salam kepada petani tebu dengan melibatkan lembaga

keuangan seperti koperasi (milik PTPN Pabrik Gula atau milik kelompok petani tebu).

Pembiayaan salam pararel terdiri dari perjanjian salam pertama antara koperasi (milik PTPN

Pabrik Gula atau milik kelompok petani tebu) dengan pembeli tebu yaitu PTPN Pabrik Gula dan

akad salam kedua antara petani tebu dengan koperasi.

Skema pembiayaan salam pararel untuk pembiayaan petani tebu sebagai berikut:

1. PTPN Pabrik Gula melakukan negosiasi dengan koperasi.




2. PTPN Pabrik Gula dan koperasi membuat akad yang memuat ketentuan dan disepakati kedua
belah pihak sebagai berikut:
Pertama : Ketentuan tentang pembayaran:
a. Alat bayar harus diketahui jumlah dan bentuknya, baik berupa uang, barang, atau
manfaat.
b. Pembayaran harus dilakukan pada saat kontrak disepakati.

c. Pembayaran tidak boleh dalam bentuk pembebasan hutang.

Kedua : Ketentuan tentang Tebu:

a. Harus jelas ciri-cirinya dan dapat diakui sebagai hutang.

b. Harus dapat dijelaskan spesifikasinya.

c. Penyerahannya dilakukan kemudian.

d. Waktu dan tempat penyerahan barang harus ditetapkan berdasarkan kesepakatan.
e. PTPN Pabrik Gula tidak boleh menjual barang sebelum menerimanya.

f. Tidak boleh menukar tebu, kecuali dengan barang sejenis sesuai kesepakatan.

Keempat : Penyerahan Tebu Sebelum atau pada Waktunya:

a. Penjual harus menyerahkan tebu tepat pada waktunya dengan kualitas dan jumlah yang
telah disepakati.

b. Jika koperasi menyerahkan tebu dengan kualitas yang lebih tinggi, koperasi tidak boleh
meminta tambahan harga.

c. Jika koperasi menyerahkan tebu dengan kualitas yang lebih rendah, dan koperasi rela

menerimanya, maka ia tidak boleh menuntut pengurangan harga (diskon).

Alternatif 2, yakni skema pembiayaan salam pararel Antara PTPN pabrik gula, koperasi dan

usaha tani tebu disajikan dalam Gambar 2.




( 1 ) NEGOSIASI
(2) (2)
AKAD SALAM
(3) Bayar
KOPERASI
(milik PTPN Pabrik Gula
atau milik kelompok PTPN PABRIK GULA
Petani Tebu)
4
Akad Salam
Produksi Kirim
Negosiasi Tebu Tebu
PETANI
Barang Garang (5) 6)
TEBU
Bakyar
Kirim Faktur
Gambar 2

Skema Pembiayaan Salam Pararel Koperasi, PTPN Pabrik Gula dan Petani Tebu

Keterangan Gambar 2.

1. Penjual dapat menyerahkan tebu lebih cepat dari waktu yang disepakati dengan syarat
kualitas dan jumlah barang sesuai dengan kesepakatan, dan ia tidak boleh menuntut
tambahan harga.

2. Jika semua atau sebagian barang tidak tersedia pada waktu penyerahan, atau kualitasnya

lebih rendah dan pembeli tidak rela menerimanya, maka ia memiliki dua pilihan:




a. membatalkan kontrak dan meminta kembali uangnya,
b. menunggu sampai barang tersedia.

3. PTPN Pabrik Gula membayar sejumlah nilai tebu yang telah dipesan dan disepakati kepada
koperasi. Pembayaran harus dilakukan secara tunai baik berupa uang atau barang
modal/aktiva tetap.

4. Koperasi mencarikan petani tebu melakukan negosiasi setelah itu membuat akad yang isinya
sama seperti pada akad salam pertama antara koperasi dengan PTPN Pabrik Gula

5. Petani tebu melakukan kegiatan produksi tebu

6. Petani panen tebu dan mengirim ke PTPN Pabrik Gula.

Apabila pembiayaan salam pararel sulit dilakukan maka alternatif ketiga bisa dilakukan
dengan cara petani tebu melakukan negosiasi lebih dulu dengan PTPN Pabrik Gula setelah
beberapa ketentuan disepakati oleh kedua belah pihak, kedua belah pihak mengajukan
pembiayaan salam kepada koperasi. Dan apabila PTPN Pabrik Gula tidak mau atau tidak mampu
membayar seluruh nilai tebu secara tunai kepada koperasi maka tata cara angsuran bisa
dilakukan atau skema pembayaran secara tangguh.

Inovasi yang dilakukan baik oleh petani maupun mitra pabrik gula di kabupaten
Bondowoso pada umumnya tidak terlalu mengalami perubahan yang signifikan. Inovasi hanya
dilakukan pada saat penanaman dan pemilihan bibit unggul guna menngkatkan hasil produksi.
Selain itu juga mempelajari penanaman berdasarkan perubahan cuaca dan pemeloihraan baik

dari sistem penngairan dan pemupukan yang berdampak pada peningkatan hasil yang optimal.

Pelaksanaan pengembangan bibit tebu unggul dilakukan melalui penerapan teknologi
penangkaran bibit tebu unggul sesuai Standard Operational Procedure (SOP). Teknis
pelaksanaan penangkaran bibit ini secara mudah dapat dikuasai dan dikembangkan oleh mitra
pengguna, yaitu petani tebu yang tergabung dalam Asosiasi Petani Tebu Rakyat Indonesia
(APTRI) daerah setempat. Anggota APTRI telah memiliki kemampuan dan pengalaman yang
handal dalam budidaya tebu, sehingga sudah tidak canggung lagi dalam menerapkan teknologi
penangkaran bibit tebu unggul. Di samping itu, para peneliti dari lembaga-lembaga penelitian
bersama Pusat Penelitian Perkebunan Gula Indonesia (P3Gl) dapat dilibatkan untuk melakukan
pendampingan kepada petani selama melaksanakan penangkaran bibit tebu unggul. Pelibatan ini

berlangsung hingga teknologi dan manajemennya benar-benar dikuasai.




Hasil penelusuran menunjukkan bahwa pada umumnya petani tebu memerlukan bibit
tebu unggul yang mudah mereka peroleh pada saat mereka membutuhkan dan dengan harga yang
terjangkau. Produk dari kebijakan ini adalah berupa bibit tebu unggul yang cocok dengan kondisi
daerah setempat. Oleh karena itu, produk bibit tebu unggul ini akan dapat diserap pasar karena
para petani sangat membutuhkannya. Jika dikaitkan dengan program Direktorat Jenderal
Perkebunan, yakni Bongkar Ratoon, maka bibit tebu unggul akan makin banyak dibutuhkan guna
menggenjot peningkatan produksi gula nasional secara signifikan.

Pelaksanaan penangkaran bibit tebu unggul dapat pula dilakukan dengan melibatkan
kelompok usaha tani tebu yang sudah berpengalaman dalam melakukan budidaya tanaman tebu.
Kelompok usaha tani ini memiliki perangkat sumberdaya manusia yang mempunyai kemampuan
manajemen yang handal, terutama berkaitan dengan masyarakat petani tebu. Di samping itu,
pihak PG maupun pemerintah daerah harus memiliki komitmen yang kuat, terutama dalam
bentuk dukungan kebijakan kepada pengusaha penangkaran bibit tebu unggul. Dukungan dan
komitmen dari PG dan pemerintah daerah ini diperlukan karena hasil bibit tebu unggul akan
sangat membantu petani di daerah yang bersangkutan dalam menunjang program Bongkar
Ratoon. Dampak dari kebijakan ini akan semakin mengurangi difisit bahan baku tebu yang
selama ini dialami oleh banyak PG di Pulau Jawa. Di samping meningkatkan volume produksi
tebu, penggunaan bibit tebu unggul akan meningkatkan kualitas produksi tebu, sehingga hasil
gula yang dihasilkan akan meningkat secara nyata.

Kebijakan ini dalam pelaksanaannya, perlu disertai dengan program pelatihan (training)
untuk petani/kelompok usaha tani tebu dengan instruktur yang telah berpengalaman dari P3GI.
Selain pelatihan, perlu juga program pembelajaran (learning by doing) yang diadakan bersamaan
dengan praktik langsung di lapangan. Melalui training dan learning by doing inilah diharapkan
akan menghasilkan output yang optimal dalam mencetak sumberdaya manusia yang tangguh,
baik dalam hal teknis maupun manajemen usaha penangkaran bibit tebu unggul. Program ini
sekaligus dimaksudkan pula sebagai wahana untuk sosialisasi atau promosi kepada masyarakat

petani.

Proses inovasi berikutnya yakni proses panen tebu. Perbaikan-perbaikan yang dilakukan
oleh petani tebu di daerah kabupaten Bondowoso yakni berupa penambahan kapasitas pupuk.
Hal ini dirasa penting karena selama ini petani mengalami kendala dalam hal keterbatasan

pupuk. Selain itu PG juga menerapkan sistem single bud planting dalam penanaman untuk




meningkatkan hasil produksi. Para petani diberikan pelatihan mengenai sistem tersebut, dan
dibekali dengan praktek lapangan, sehingga tujuan peningkatan produk akan tercapai. Selain
petani tebu di Bondowoso sudah dibekali pelatihan tentang sistem single bud planting, petani
tebu umumnya telah menggunakan bibit tebu yang unggul.

Inovasi sistem organisasi saat ini yang tel;ah dilakukan oleh para petani tebu yakni tidak
ada lagi usaha tani tebu yang kepemilikannya secara individu, tetapi berubah menjadi kelompok
usaha tani tebu walaupun lahan yang dimiliki milik pribadi. Hasil ini menunjukkan bahwa petani
tebu di kabupaten Bondowoso memiliki lahan sendiri dan sebagai syarat sebuah kelompok
mereka menggunakan nama sendiri atau nama keluarga. Selain anggota kelompok usaha tani
tebu, ada juga petani yang termasuk dalam anggota mitra dengan pabrik gula. Dengan menjadi
anggota mitra terdapat beberapa kemudahan dalam kegiatannya.

Sistem bagi hasil yang telah dilakukan dapat dilihat melalui produksi gula di kabupaten
Bondowoso yakni memiliki jumlah yang relatif stabil dari tahun ke tahun yakni sekitar 7,2 ton
pertahun. Begitu juga perhitungan bagi hasil gula selama lima tahun terakhir yakni 10% dari
hasil panen perton. Dari hasil panen tersebut, usaha tani tebu masih memperoleh keuntungan.
keuntungan yang diperolehyakni kurang lebih Rp. 30.000.000 per Ha. Hasil pembagian ini
dirasakan sudah adil oleh para petani. Hal ini dikarenakan semua pembiayaan dalam proses sejak

memilih pembibitan hingga panen di tanggung oleh pabrik gula.

Kesimpulan

1. Kelompok usaha tani tebu dan mitra pabrik gula di kabupaten Bondowoso pada umumnya
tidak terlalu mengalami perubahan yang signifikan dalam melakukan inovasi proses. Inovasi
proses hanya dilakukan pada saat penanaman dan pemilihan bibit unggul

2. Inovasi sistem organisasi yang dilakukan oleh usaha tani tebu di kabupaten Bondowoso saat
ini adalah melakukan perubahan kepemilikan usaha tani tebu dari kepemilikan secara
individu menjadi kepemilikan kelompok usaha tani.

3. Skema pembiayan usaha tani tebu di kabupaten Bondowoso dapat dilakukan dengan dua
alternative skema pembiayaan usaha, yaitu a) skema pembiayaan salam atau b) skema

pembiayaan salam pararel.




4. Sistem bagi hasil produksi gula dan produk turunannya antara usaha tani tebu dengan mitra
pabrik gula di kabupaten Bondowoso yang telah diterapkan selama ini sudah dirasakan adil

oleh kemlompok usaha tani tebu.
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BUDGETING ROLE IN IMPROVING COMPANY’S COMPETITIVENESS TO FACE
GLOBAL COMPETITION
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Abstract

In this global era when competition is increasing, company that want to survive need to have one
or more competitiveness. This competitiveness is a unique attributes of a company that might
differ them from other companies. This competitiveness doesn’t come freely but need to be
searched, gained, buyed, etc through various efforts and this might needs fund. These
investments that are meant to gain competitiveness need to be planned thoroughly and wisely
and being managed. Budgetting as one form of planning that directly involved with decision
making hold important value here. Even though budgeting seems to be important, there are many
complaints about it. Many people complain that budgeting might hinder creativities and even
link them with various foul plays in company. This paper examines the budgeting area of
companies, weakness that might occur and possibilities to strengthen budgeting aspects of
companies in Indonesia.

Keywords: Budgetting, competitiveness, competition, weakness.

PENDAHULUAN

Dalam rangka meningkatkan ekonominya maka manusia perlu berusaha. Usaha manusia baik
secara sendiri-sendiri maupun secara bersama-sama dalam organisasi perlu dikelola secara baik
agar dapat mencapai tujuan yang diharapkan. Salah satu aspek manajemen yang paling awal
adalah aspek perencanaan. Perencanaan merupakan salah satu aspek penting dalam pencapaian
tujuan. Perencanaan akan memperjelas arah tindakan-tindakan yang akan diambil dalam rangka
pencapaian tujuan. Perencanaan yang baik juga bersifat logis dan realistis sehingga memperbesar
kemungkinan tercapainya tujuan. Salah satu bentuk perencanaan dalam bidang keuangan
perusahaan adalah budgeting atau penganggaran. Penganggaran umumnya dilakukan di awal
tahun dan mencakup semua usulan investasi yang akan dilakukan perusahaan baik itu investasi
untuk operasional perusahaan seperti pembelian mesin maupun investasi pada proyek-proyek

tertentu yang ditujukan untuk memperoleh tambahan penghasilan. Dalam hal ini penulis maupun




ilmu manajemen keuangan pada umumnya memandang penganggaran sebagai sebuah hal yang
baik dan diperlukan sehingga perusahaan dapat beroperasi maksimal dan teratur. Namun
belakangan ini seiring dengan meningkatnya tingkat persaingan karena globalisasi membuat
perusahaan yang satu dengan yang lainnya dituntut untuk menjadi semakin kreatif dan inovatif.
Dari sini muncul keluhan akan penganggaran. Perusahaan yang menggunakan penganggaran
dituduh menjadi tidak fleksibel, tidak adaptif terhadap perubahan dan tidak inovatif, perusahaan
dianggap monoton dan status quo sehingga tidak sesuai dengan semangat modern yang muda
dan kreatif. Ditambah lagi banyak terjadi keluhan tentang bagaimana penganggaran
dipermainkan. Oleh karena itu peneliti berupaya memeriksa apakah penganggaran memang
identik dengan sesuatu yang kaku dan sama sekali tidak terhubung dengan kreativitas, inovasi
yang sangat penting dalam penciptaan daya saing perusahaan sebagai keunikan perusahaan untuk

memenangkan persaingan di pasar global yang semakin ramai ini.

METODE PENELITIAN
Penelitian ini merupakan studi literatur dimana peneliti berupaya memeriksa masalah yang
dikemukakan dengan memeriksanya dari berbagai sudut pandang yang ada pada berbagai

literatur dan teori yang ada serta menjawab permasalahan yang ada dan membahasnya.

KAJIAN TEORI DAN PEMBAHASAN

Penganggaran

Penganggaran merupakan dasar atau fondasi dari sebuah proyek investasi. Karena merupakan
sebuah dasar dan permulaan maka jika dilakukan dengan benar akan dapat dipergunakan sebagai
alat yang baik untuk merancang dan mengendalikan pemasukan dan pengeluaran sebuah proyek
investasi. Anggaran adalah dana atau uang yang disiapkan untuk tujuan tertentu. Secara
sederhana penganggaran adalah rencana. Penganggaran adalah rencana kegiatan perusahaan
yang mencakup berbagai kegiatan operasional yang saling berkaitan dan saling memengaruhi
satu sama lain (Sirait 2006:6). Karena penganggaran dapat diartikan dengan sederhana maka
banyak sekali kemungkinan bentuk penganggaran dimana setiap kegiatan yang perlu
direncanakan dapat menggunakan penganggaran. Penganggaran menurut Finkler dan McHugh
(2008:4) adalah sebuah proses dimana berbagai rencana dibuat dan ditentukan, dan kemudian
suatu usaha dilakukan untuk memenuhi atau bahkan melampaui tujuan dari rencana tersebut.

Bragg (2009) menyatakan bahwa tujuan dari penganggaran bisnis adalah untuk mencari jalur




yang paling menguntungkan sehingga semua daya dan upaya perusahaan dapat diarahkan untuk
pencapaian tujuan utama perusahaan. Dari pengertian ini diketahui bahwa dalam pencapaian
tujuannya ada banyak jalan yang dapat ditempuh sehingga harus diambil keputusan jalan mana
yang paling tepat paling menguntungkan, paling efisien, dsb. Dari pemahaman diatas diketahui
bahwa penganggaran bukan hanya mencakup pembatasan pengeluaran melainkan dapat
meramalkan penghasilan, laba dan waktu pengembalian investasi untuk tahun berikutnya.

Agar pencapaian hasil dapat sesuai dengan yang dianggarkan maka harus terus dikendalikan
dalam proses manajemen sehari-hari selama umur proyek investasi masih berjalan. Sirait (2006)
menyatakan bahwa dalam menyusun anggaran maka terdapat beberapa syarat yaitu pertama
harus realistis tidak terlalu optimis namun juga tidak terlalu pesimis. Kedua, luwes dan tidak
kaku sehingga dapat disesuaikan terhadap perubahan. Dan terakhir, harus kontinyu, dan
merupakan usaha yang terus menerus. Pada umumnya banyak perusahaan menerapkan sistem
insentif ketika target yang ditetapkan tercapai.

Keuntungan lain dari penganggaran yang baik adalah dapat dilihat oleh pihak di luar perusahaan
seperti investor atau pihak bank dan jika penganggaran yang dibuat baik, menguntungkan namun
tetap realistis maka dimungkinkan dapat meyakinkan pihak-pihak tersebut untuk mau
menanamkan dananya ke perusahaan.

Ada dua cara umum dalam melakukan penganggaran yaitu penganggaran yang didasarkan pada
data-data historis perusahaan yang kemudian diproyeksikan ke masa depan sambil
memperhitungkan berbagai faktor seperti inflasi yang dapat mengubah nilai uang, dsb. Cara
kedua adalah dengan menggunakan metode zero based dimana dianggap bahwa anggaran dibuat
untuk pertama kalinya untuk usaha atau proyek yang diasumsikan akan berjalan untuk pertama

kalinya.

Berbagai Permasalahan dalam Penganggaran

Meskipun pada dasarnya secara umum ilmu manajemen menyatakan bahwa penganggaran
adalah sesuatu yang baik dan sangat dibutuhkan untuk mengawasi dan memastikan tercapainya
tujuan  perusahaan namun dalam kenyataannya pelaksanaan penggunaan penganggaran
bukannya tanpa masalah. Peramalan atau prediksi yang digunakan dalam penganggaran dapat
berbeda dengan realita. Bragg (2009) menyatakan bahwa kondisi dapat berubah secara cepat di
dunia bisnis, tindakan dari konsumen dan para pesaing tidak sepenuhnya dalam kendali, dan




untuk membuat perencanaan baru, untuk beradaptasi terhadap perubahan sering membutuhkan
penelitian yang cukup menghabiskan sumber daya dan waktu perusahaan. Hal ini menjadi
masalah baru yang membuat banyak stakeholder perusahaan mempertanyakan apakah
penganggaran merupakan suatu keharusan dan memang memberikan nilai manfaat bagi
perusahaan.

Masalah lain pada penganggaran terjadi ketika penganggaran dihubungkan dengan sistem
insentif kepada para manajer perusahaan. Manajer dan para pegawai yang terhubung dengan
sistem insentif ini tentunya akan berupaya keras untuk mencapai target sehingga bisa
mendapatkan bonus. Selama hal ini dilakukan dengan jalan yang benar maka hal ini sesuai
dengan yang diharapkan dan untuk kebaikan perusahaan. Meskipun demikian Hope dan Fraser
(2013:3) menyatakan bahwa sistem ini seringkali membutuhkan proses yang lama dan nilai
tambahnya dianggap terlalu sedikit. Selain itu yang menjadi pusat perhatian adalah bahwa tidak
jarang terjadi permainan penganggaran untuk kepentingan pribadi. Jensen (2003:382)
menyatakan ada dua macam permainan yang dapat dilakukan oleh para manajer perusahaan agar
mereka dapat mencapai target dan mendapat bonus yaitu pertama, bermain pada saat penetapan
anggaran dengan menetapkan target yang mudah untuk dicapai dan kedua adalah memainkan
hasil akhir/capaian dari kinerja yang dilakukan. Contoh pertama adalah bisa jadi pada
penyampaian informasi awal untuk pembuatan anggaran. Umumnya potensi penjualan dan laba
perusahaan sengaja diperlihatkan serendah mungkin dengan harapan hasil kinerja akhir para
pengelola ketika mereka berhasil meningkatkan penjualan atau laba terlihat besar. Atau biaya
yang ada di perusahaan diperlihatkan seolah-olah besar sehingga pada akhir kinerja dapat terlihat
seolah-olah pihak manajemen telah melakukan kinerja yang sangat baik dalam menghemat biaya
perusahaan. Jadi dari sini sebenarnya pengumpulan informasi dan analisis kondisi perusahaan
pada awal sebelum pembuatan penganggaran perlu diawasi dan dicek kebenarannya namun
karena manajer tersebut yang berwewenang dan mengendalikan mulai dari saat pembuatan
anggaran sampai akhir maka semuanya dapat dipermainkan. Pada umumnya manajer bagian juga
akan melebih-lebihkan dana yang dibutuhkan oleh departemen mereka. Hal ini terjadi karena
salah satu upaya meningkatkan nilai perusahaan sering dilakukan dengan melakukan
penghematan. Oleh karena itu manajer sering bersiap-siap akan adanya pemotongan dana dengan
terlebih dahulu melebih-lebihkan jumlah dana yang mereka butuhkan dan seandainya dana

diakhir tahun sekalipun masih tersisa maka akan berusaha dihabiskan sekalipun hal mungkin




untuk berbagai hal yang tidak berguna bagi perusahaan. Contoh kedua adalah memainkan hasil
akhir dari kinerja seperti misalnya membuat penghasilan perusahaan tahun ini besar dengan cara
mengakui pendapatan yang seharusnya baru diterima tahun buku berikutnya ke tahun sekarang
ataupun memindahkan biaya yang harus dibayarkan tahun ini ke tahun depan. Semua hal tersebut
dilakukan dalam rangka meningkatkan penghasilan perusahaan tahun ini misalnya untuk
memperbesar bonus dari manajer bersangkutan dan mengabaikan akibat kerusakan yang bisa
diderita perusahaan akibat hal tersebut. Namun apa yang terjadi jika manajer akhirnya berhasil
mencapai targetnya dan mencapai batas atas insentif yang bisa didapatnya? Dalam hal ini, Jensen
(2003:388) menyatakan bahwa manajer akan berhenti melakukan peningkatan karena mereka
tidak akan mendapatkan tambahan insentif lagi. Sebaliknya mereka akan berupaya memindahkan
biaya dari tahun depan ke tahun ini untuk mengejar bonus di tahun yang akan datang. Sekali lagi
hal ini akan membuat kacau proses pengukuran, analisa serta informasi yang dikumpulkan dari
perusahaan dan akan merugikan perusahaan itu sendiri. Permainan anggaran ini oleh Hope dan
Fraser (2013:3) disebut sebagai akuntansi kosmetik dimana para manajer sibuk dalam bagaimana
membuat pelaporan keuangan terlihat baik dan mengabaikan etika pelaporan serta membuat
pengambilan keputusan dan tindakan cepat menjadi lumpuh. Kerugian terbesar dari permainan
anggaran ini adalah jika dilakukan secara berulang-ulang maka akan menciptakan kebiasaan
praktik bisnis yang buruk dalam perusahaan dan akumulasi dari praktik bisnis yang buruk ini
berpeluang tanpa disadari akan membawa perusahaan ke situasi kebangkrutan.
Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa permasalahan yang sering ditemukan dalam
penganggaran adalah:
1.Seringkali diragukan ketepatannya karena seringkali menggunakan probabilitas sedangkan
keadaan dunia bisnis saat ini seringkali tak menentu dan cepat berubah.
2.Cenderung monoton dan lambat serta tidak mampu beradaptasi jika terjadi perubahan yang
membutuhkan adaptasi cepat.
3.Memakan waktu dan biaya dalam membuatnya sedangkan nilai tambah dari kegiatan
melakukan penganggaran masih kurang dimengerti dan dianggap terlalu kecil.
4.Dipermainkan mulai dari permulaan pengumpulan informasi yang dibutuhkan saat akan
membuat anggaran, penetapan target dalam penganggaran, ketika berusaha memenuhi

target penganggaran, dan bahkan sampai kepada pelaporan hasil.




Berbagai Perusahaan dapat Sukses tanpa Melakukan Penganggaran

Berbagai kelemahan dalam penganggaran membuat banyak perusahaan menjalankan usaha dan
bisnisnya tanpa melakukan penganggaran. Berbagai perusahaan ini seakan dijalankan dalam
mode otomatis mengandalkan kemampuan dan pengalaman dari pihak manajemen untuk
bereaksi terhadap perubahan dan mengambil tindakan. Lalli (2011) misalnya menyebutkan
perusahaan Guardian Industries Corporation yang merupakan sebuah perusahaan raksasa dengan
penghasilan 5 Milyar USD per tahun dan beroperasi di lebih dari 50 negara. Perusahaan tersebut
ternyata telah 45 tahun menjalankan usahanya tanpa menggunakan anggaran dengan alasan
bahwa pembuatan anggaran hanya memakan waktu dan menghabiskan sumber dana, tidak
memiliki nilai tambah, serta merampas kebebasan dan kewenangan dari pihak manajemen. Hal
ini mungkin dipandang sebagai kebetulan namun tidak demikian. Masih banyak perusahaan
bahkan yang dikelola tanpa menggunakan budgeting. Kasus perusahaan Guardian masih dapat
dipandang baik mengingat perusahaan ini masih banyak menerapkan banyak ilmu manajemen
dan memiliki budaya organisasi yang baik. Di luar itu masih banyak perusahaan yang dikelola
tanpa perencanaan yang baik. Kalpana Rashiwala (2002) misalnya menyatakan bahwa hanya
44% dari pengelola perusahaan yang disurvei memiliki kemampuan untuk mengetahui dan
menerapkan langkah-langkah aktif pemaksimalan kekayaan pemegang saham perusahaan.

Pada umumnya memang ada banyak cara dan metode dalam ilmu manajemen keuangan dalam
memajukan sebuah perusahaan. Penganggaran memang hanyalah salah satu cara dari banyak
cara tersebut sehingga kalaupun sebuah perusahaan tidak menggunakan penganggaran dalam
operasionalnya namun dalam berbagai aspek lainnya dapat dilakukan dengan sebaik mungkin

maka tentunya memungkinkan menghasilkan perusahaan yang mampu berjalan dengan baik.

Arti Penting Penganggaran dan Penyusunan Anggaran yang Fleksibel

Dari kajian di atas diketahui bahwa memang adalah mungkin untuk menjalankan perusahaan
dengan baik tanpa adanya penganggaran. Hal ini didasari oleh pemahaman bahwa penganggaran
sejatinya hanyalah salah satu dari berbagai alat manajemen keuangan yang dapat dipergunakan
untuk kebaikan perusahaan, namun hal ini juga dapat diartikan bahwa sebenarnya jika
penganggaran dilakukan secara benar maka penganggaran sebagai salah satu bentuk perencanaan
untuk memberikan arah bagi operasional perusahaan dapat lebih jauh memberikan kegunaan

bagi perusahaan.




Salah satu aspek penting dari penganggaran adalah kendali terutama ketika terjadi masalah
dalam perusahaan. Adalah penting bagi perusahaan untuk tidak dikendalikan oleh keadaan dan
permasalahan melainkan sebaliknya memegang kendali penuh atas seluruh kekuatan perusahaan
dalam menghadapi permasalahan yang muncul.

Salah satu permasalahan dalam penganggaran adalah ketidakpastian akan kondisi, hal ini
berulang-ulang menjadi salah satu penyebab pemilik beberapa perusahaan tertentu tidak mau
menggunakan penganggaran karena kondisi yang nyata dapat sangat berbeda dengan kondisi
yang diramalkan pada saat penganggaran dibuat sehingga ketika kemudian kenyataan tidak
sesuai dengan peramalan semula maka penganggaran yang dibuat menjadi tidak berguna.
Kondisi ini sebenarnya dapat diselesaikan yaitu menggunakan analisis sensitivitas. Khan (2004)
menyatakan bahwa analisis sensitivitas akan menyediakan informasi tentang sebagaimana
sensitifnya perkiraan parameter proyek seperti arus kas yang diharapkan, tingkat bunga, dan
umur proyek terhadap perkiraan terjadinya error atau kesalahan. Analisis ini sangat penting
karena masa depan memang tidak pasti dan selalu saja dapat terjadi kesalahan.

Dengan analisis sensitivitas maka proyeksi penerimaaan arus kas dari sebuah proyek investasi
dapat diperkirakan baik jika kondisi normal sesuai yang diperkirakan, juga pada kondisi terbaik
dan terburuk. Dan jika kemungkinan terjadinya kondisi-kondisi tersebut dapat diketahui maka
akan lebih membantu dalam proses pengambilan keputusan. Artinya di sini alasan ketidakpastian
sebagai salah satu kekhawatiran penggunaan penganggaran dapat diminimalisir. Tentu saja yang
dipertanyakan adalah apakah para manajer perusahaan mau atau memahami bagaimana
melakukan analisis yang sebenarnya sederhana ini.

Selain analisis sensitivitas yang sudah ada sejak lama maka belakangan ini mulai muncul dan
digunakan penggunaan rolling forecast yang menurut Lalli (2011) merupakan proses peramalan
yang dilakukan secara terus menerus dan berkelanjutan. Dasar dari peramalan yang
berkelanjutan ini pertama adalah memecah proses peramalan menjadi unit yang lebih kecil. Jadi
dibandingkan melakukan peramalan untuk setahun ke depan, peramalan dilakukan misalnya
untuk jangka waktu triwulanan sehingga dengan demikian perusahaan dapat beradaptasi lebih
cepat jika terjadi perubahan kondisi.

Kedua peramalan dilakukan dan diperbaharui secara terus menerus tanpa harus menunggu
jangka waktu peramalan sebelumnya habis. Dengan demikian jika terjadi perubahan sekecil

apapun, maka informasi akan dimasukkan ke dalam proses peramalan berikutnya. Pada proses




penganggaran tradisional pembaruan baru dilakukan ketika jangka waktu penganggaran berakhir
sehingga jika terjadi perubahan-perubahan secara terus menerus selama tahun anggaran
berlangsung maka perubahan itu akan menumpuk dan terakumulasi sehingga memperlihatkan
kondisi berbeda besar antara awal mula dilakukan peramalan dengan kondisi di akhir dan hal
tersebut membuat penganggaran yang dilakukan seakan tidak berarti lagi karena mungkin sudah
tidak tepat untuk digunakan di waktu yang bersangkutan. Rolling Forecasting misalnya pada
gambar 1 dapat dilakukan dengan mengumpulkan data yang ada di perusahaan untuk
memprediksi kinerja selama 18 bulan ke depan yang dibagi ke triwulanan.

Gambar 1
Jangka Waktu Rolling Forecast dan Pembaruannya

Rolling Pembaruan Pembaruan
Forecast Rolling Rolling
Forecast Forecast

berikutnya

Tahun 0 Tahun 0 Tahun 0  Tahun 1 Tahun 1 Tahun 1 Tahun 1 Tahun 2 Tahun 2
Triwulan 2 Triwulan 3 Triwulan 4 Triwulan 1 Triwulan 2 Triwulan 3 Triwulan 4 Triwulan 1 Triwulan 2

Pada gambar terlihat bahwa setiap pergantian triwulanan maka dilakukan pembaruan peramalan
sehingga perubahan yang terjadi pada kondisi bisnis dapat terakomodir dan tercakup dalam
proses peramalan sehingga ramalan yang dihasilkan tepat dan penganggaran yang dilakukan
lebih berkualitas. Kunci agar rolling forecast dapat berhasil menghasilkan informasi yang akurat
adalah konsistensi dalam melakukan pembaruan. Tentu saja jangka dan rentang waktu dalam
rolling forecast dapat disesuaikan dengan kebutuhan tiap perusahaan yang dapat berbeda satu
sama lain. Rolling forecast membutuhkan waktu yang lebih cepat dan dapat dipakai untuk
menentukan jumlah pegawai yang dibutuhkan, jumlah produk yang akan terjual, dsb. dengan
lebih akurat.




Jika penganggaran yang dibuat dalam skala waktu yang lebih kecil dapat meningkatkan akurasi
informasi terhadap perubahan kondisi bisnis maka tentunya proses penganggaran akan dapat
dibuat lebih akurat lagi dengan desentralisasi anggaran. Hal ini terutama terjadi untuk
perusahaan yang besar dan memiliki banyak bagian, perusahaan yang merger, mengakuisisi
perusahaan lain, dsb dimana untuk melakukan penganggaran pada perusahaan tersebut dan
mengintegrasikannya membutuhkan waktu yang lama. Dengan melakukan desentralisasi akan
lebih akurat, juga diharapkan akan meningkatkan partisipasi dan respon dari para pegawai di
berbagai bagian untuk turut berperan serta aktif dalam meningkatkan kinerja.

Tentang permainan yang terjadi pada sistem insentif, penganggaran yang disertai dengan sistem
insentif terhadap ketercapaian anggaran juga sebenarnya dibentuk dalam rangka meningkatkan
kinerja manajemen dan ataupun pegawai yang dilibatkan.

Yang pertama Kkali harus diperhatikan oleh para pemilik perusahaan adalah bahwa apakah sistem
insentif yang dikaitkan dengan ketercapaian target anggaran benar-benar dapat berguna atau
tidak bagi perusahaan. Hal ini disebabkan karena pada berbagai perusahaan tertentu
produktivitas justru dilaporkan meningkat ketika sistem insentif tidak dipergunakan (Roy: 1952).
Jadi perlu dipikirkan tentang perlu tidaknya sistem insentif dan bagaimana formula dan target
yang dipakai dalam pemberian insentif.

Tindakan mempemainkan penganggaran dan sistem insentif pengganggaran sebenarnya murni di
luar tujuan dibentuknya sistem itu sendiri dan merupakan sebuah tindakan pelanggaran dalam
peraturan dan etika bisnis. Jadi dari sini ditekankan bahwa bukannya proses dan sistem
penganggaran itu sendiri yang bersalah melainkan melibatkan sistem pengendalian, pengawasan,
akuntansi sampai auditing dari perusahaan. Bahkan dari sisi akuntansi hal ini dimungkinkan
masuk ke dalam ranah window dressing yang jelas dilarang dalam etika akuntansi.

Sedangkan berkaitan dengan tindakan manajer yang senang melebih-lebihkan jumlah dana yang
mereka butuhkan, Wyatt (2013) menyatakan bahwa penyajian kebutuhan anggaran seharusnya
berbicara mengenai apa yang akan dilakukan oleh manajer bukan pada apa mereka akan
menghabiskan dana. Jadi lebih kepada aktivitas apa yang akan dilakukan yang dibiayai oleh
anggaran. Sehingga jika anggaran dipotong atau tidak disetujui maka aktivitas tersebut menjadi
tidak ada lagi. Manajer yang bersangkutan yang ingin mempertahankan aktivitas ini harus
menjelaskan arti penting dari aktivitas tersebut terhadap keseluruhan pencapaian tujuan

perusahaan terhadap atasannya. Dan jika tetap dilakukan pemotongan maka hal itu berarti




aktivitas itu menjadi tidak ada lagi dan akibat dari tidak adanya aktivitas itu sudah bukan
merupakan tanggung jawab dari manajer yang bersangkutan. Jadi dalam hal ini sejak awal ketika
seorang manajer merencanakan sebuah aktivitas atau proyek tertentu maka ia harus benar-benar
yakin bahwa aktivitas tersebut benar-benar bermanfaat dan memiliki potensi untuk didanai oleh
perusahaan bukan dengan sengaja menciptakan proyek tertentu yang tidak berarti bagi
perusahaan melainkan hanya bagi diri dan kelompoknya sendiri.

Lebih lanjut untuk lebih mempermudah dalam proses penganggaran dan memperkecil terjadinya
kesalahan maka berbagai software penganggaran dapat digunakan. Dengan penggunaan
teknologi yang tepat, ditambah dengan pengendalian dan pengawasan serta proses peramalan
dalam penganggaran yang dilakukan secara terus menerus maka penganggaran akan dapat
menghantarkan nilai positifnya dan mengatasi kelemahannya yang membuat banyak pihak
enggan menggunakan penganggaran. Ditambah lagi mengingat penganggaran sangat penting
sebagai salah satu bentuk perencanaan dan untuk menghindari risiko maka penganggaran yang

baik perlu dilakukan untuk menjaga dan memastikan perusahaan yang sehat dan bertahan lama.

Penganggaran dan Hubungannya dengan Daya Saing Perusahaan

Di era sekarang banyak ahli berbicara mengenai daya saing yaitu tentang bagaimana perusahaan
harus meningkatkan daya saingnya untuk dapat bertahan di persaingan. Namun sedikit yang
berbicara tentang apa dan bagaimana memperoleh daya saing itu. Pada dasarnya secara
sederhana daya saing sebuah perusahaan berbicara mengenai kelebihan sebuah perusahaan yang
menjadi pembeda dengan perusahaan lainnya yang dapat digunakan oleh perusahaan tersebut
untuk meraih pendapatan. Baker dan English (2011) membagi daya saing perusahaan menjadi 3
macam: Aset tangible (pabrik, mesin, tanah, tambang, cadangan minyak, dsb.), aset intangible
(hak paten, kekayaan intelektual, trademark), dan kekayaan intelektual yang tidak dapat
diperdagangkan (reputasi, budaya pengetahuan, parktik-praktik manajemen). Selain daya saing
di atas, daya saing memang dapat diperoleh dari pihak lain misanya perlindungan dari
pemerintah, dsb. Namun hal tersebut tidak merupakan daya saing yang diperoleh dari kinerja
manajemen perusahaan.

Pada dasarnya daya saing dapat diperoleh, didapatkan atau diusahakan namun semuanya
membutuhkan usaha. Untuk memperoleh aset maka sejumlah dana perlu disediakan untuk

membelinya. Untuk memperoleh aset intangible, sejumlah penelitian, pendidikan, dsb perlu




diadakan dan hal tersebut juga membutuhkan sejumlah dana untuk membiayainya. Selanjutnya,
mengingat dana perusahaan seringkali terbatas maka perlu perencanaan dan pengelolaan yang
baik untuk memastikan dana yang digunakan benar-benar dapat memberikan kekuatan daya
saing seperti yang diharapkan yang kemudian memberikan hasil imbal balik berupa keunggulan
di persaingan dan pendapatan yang maksimal.

Semua usaha untuk mendapatkan daya saing tersebut dapat dianggap sebagai investasi dan
investasi tentunya perlu direncanakan, dianggarkan, diputuskan dan dikelola dengan sebaik
mungkin. Jadi dalam hal ini berbicara mengenai daya saing perusahaan tidak serta merta hanya
berbicara mengenai kreativitas saja dalam merancang produk, dsb., melainkan juga keseluruhan
proses manajemen secara tepat dan konsisten. Ditambah lagi mengingat perusahaan lainnya juga
kemungkinan besar terus berupaya meningkatkan kekuatan daya saingnya maka dalam hal ini
terjadi persaingan dalam hal investasi untuk peningkatan daya saing perusahaan.

Berbicara mengenai investasi terutama investasi dana jangka panjang yang umumnya
membutuhkan dana besar dengan risiko besar maka biasanya untuk perusahaan-perusahaan kecil
tidak memiliki rencana atau penganggaran yang matang yang disertai dengan analisis yang
memadai melainkan hanya berdasarkan insting semata. Sedangkan pada perusahaan besar konon
investasi jangka panjang semacam ini harus melalui berbagai prosedur terlebih dahulu, diamati
dan dianalisis sedemikian rupa baru dibuat keputusan disetujui atau tidak. Meskipun demikian
hal ini tidaklah mutlak. Masih banyak juga perusahaan besar sekalipun di negara-negara maju
yang membuat keputusan juga menggunakan insting dan pengalaman. Memang bukan berarti
keputusan investasi seperti ini dipastikan akan gagal. Bahkan pengalaman, insting dan
pengetahuan umum seringkali memang berguna dalam menentukan investasi. Namun jika hal
tersebut ditambah lagi dengan berbagai ilmu manajemen keuangan yang dapat dipergunakan
untuk memprediksi hasil keluaran sebuah investasi seperti payback period, profitability index,
NPV, time value of money, dsb. dan mampu, bukankah hal tersebut akan lebih baik lagi dapat
memperkecil risiko dan memastikan investasi yang dipilih benar-benar menguntungkan. Hal
inilah yang menjadi dilemma masih banyaknya para pengelola perusahaan yang masih belum
mempergunakan keilmuan ini bahkan di tengah persaingan yang semakin meningkat di AEC
2015 ini. Investasi jelas mutlak dibutuhkan untuk meningkatkan kekuatan perusahaan,

penganggaran penting artinya sebagai kendali dan berbagai alat-alat keuangan yang tersedia




dapat menjadi senjata untuk lebih memastikan investasi berhasil mencapai tujuannya yaitu
penciptaan perusahaan yang berdaya saing.

Daya saing juga berbicara tentang ada tidaknya pola berpikir akan nilai di sebuah perusahaan
yang menjadi pembeda perusahaan tersebut dengan perusahaan lainnya. Tidak semua perusahaan
dalam budayanya memiliki pola berpikir akan nilai. Stern dan Hutchinson (2011) menyatakan
bahwa perusahaan yang memiliki pola berpikir akan nilai dapat secara bebas bersaing di pasar.
Perusahaan tanpa pola berpikir akan nilai akan melakukan investasinya secara tradisional hanya
berdasarkan bagaimana tingkat pengembalian dan hal ini dilakukan berulang-ulang dan
membebani perusahaan tanpa disertai penelaahan apakah perusahaan semakin berkembang dan
berdaya saing melalui semua aktivitas ini. Oleh karenanya penganggaran haruslah lebih obyektif
dan jelas tujuannya yaitu melakukan berbagai peningkatan yang akan menciptakan perusahaan
yang berdaya saing sesuai dengan yang diinginkan. Investasi yang dilakukan harus terarah dan
jelas tujuannya. Tidak semua investasi yang menguntungkan perlu dilakukan namun hanya
menambah beban dan mengaburkan arah tujuan perusahaan.

Memasuki AEC 2015 ini perusahaan-perusahaan di Indonesia perlu dikelola dengan teratur dan
terkendali namun tetap adaptif dan responsif terhadap perubahan. Mengingat masih rendahnya
literasi keuangan di Indonseia maka hal ini masih dipertanyakan. Namun waktu masih tersedia
mengingat banyak negara-negara ASEAN lainnya dimungkinkan juga masih menghadapi
masalah yang sama. Pengendalian dan perencanaan perusahaan baik perusahaan besar maupun
kecil sekalipun dengan menggunakan penganggaran yang dikelola secara baik dan terus
menerus serta mencerminkan pola pikir akan nilai yang ingin dicapai perusahaan diperlukan

untuk menciptakan perusahaan yang berdaya saing tinggi.

SIMPULAN

Peningkatan daya saing perusahaan yang banyak disarankan oleh banyak ahli di berbagai media
belakangan ini dalam menyambut masyarakat ekonomi global 2015 lebih sering berbicara
mengenai kreativitas dalam penciptaan produk perusahaan yang akan dijual sehingga dapat
menarik minat dari pelanggan. Namun sebenarnya daya saing harus diupayakan dan
membutuhkan dana sehingga dianggap sebagai investasi sehingga daya saing sebenarnya

berbicara mengenai persaingan investasi pengembangan perusahaan secara mendasar dan




menyeluruh dan akan mencakup mulai dari perencanaan, penganggaran, pengambilan keputusan,
dan manajemen sehari-hari.

Upaya penciptaan daya saing perusahaan di sini digambarkan sebagai berbagai langkah aktif,
nyata dan terus menerus perusahaan dalam berbagai proyek yang dipandang akan membangun
perusahaan. Artinya perusahaan yang terus menerus menganalisa dirinya dan berupaya
memperbaiki dan mengembangkan dirinya melalui berbagai langkah nyata adalah perusahaan
yang terus berupaya membangun daya saingnya. Jadi dalam hal ini harus ada kejelasan,
pengawasan, kendali kuat mulai dari awal sampai berakhirnya proyek peningkatan yang akan
diteruskan dengan proyek-proyek peningkatan lainnya. Kegiatan investasi yang dilakukan juga
harus jelas dan sesuai dengan arah daya saing perusahaan yang ingin dikembangkan untuk
menjadi pembeda perusahaan dalam mengungguli para pesaingnya.

Membahas tentang kejelasan, pengawasan dan kendali terutama dari segi pendanaan secara
langsung adalah membahas tentang arti pentingnya penganggaran. Penganggaran perusahaan
yang baik yang mendahului setiap proyek akan membantu dalam keberhasilan proyek
pengembangan yang dilakukan.

Pada kenyataannya terdapat banyak keluhan tentang penganggaran. Penganggaran dianggap
justru akan menghambat kreativitas dan mematikan respon manajemen dalam beradaptasi
terhadap perubahan. Lebih lagi penganggaran yang umumnya akan disertai dengan bonus
insentif bagi pihak manajemen setiap berhasil mencapai target mulai dipermainkan sedemikian
rupa sehingga justru mendatangkan kerugian bagi perusahaan.

Dari bahasan di atas terlihat perlunya penganggaran perusahaan yang lebih fleksibel dan dapat
mengadaptasi setiap perubahan yang terjadi. Sedangkan dalam hal adanya permainan dalam
penganggaran perusahaan maka bukan penganggaran itu sendiri yang perlu dipersalahkan
melainkan bagaimana dengan pelaksanaan etika bisnis dan keuangan di perusahaan beserta
kendali dan kontrol terhadap manajemen perusahaan. Berbagai ilmu manajemen keuangan yang
ada dapat memmbantu dalam memperbesar tingkat keakuratan dalam peramalan yang
dibutuhkan dalam penganggaran. Yang diperlukan adalah pengakuan dan minat dari pihak
manajemen untuk mengambil dan mempergunakannya secara tepat bukan hanya kelihatannya

mempergunakan semua alat berguna tersebut namun mengatur dan memainkan hasilnya.
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Abstract

This study aims to examine the effect of static liquidity and dynamic liquidity to the
profitability for go public firms. The samples are manufacturing companies that listed in
Indonesia Stock Exchange during 2010-2014. Variables in this research are profitability as the
dependent variable, the independent variables consists of the static liquidity that is showed by the
measurement of Net Working Capital (NWC) level and quick ratio, then the dynamic liquidity is
showed by Cash Flow Cycle (CFC), and control variable are showed by firm size and leverage
ratio. The profitability is measured by Return on Equity (ROE). The results showed that both
static liquidity variables such as the net working capital level and quick ratio do affect negative
significantly on profitability. But, the dynamic liquidity variable as the cash flow cycle does not
affect significantly on profitability. Furthermore, firm size and leverage ratio do affect positive
significantly on profitability.

Key words: Profitability, Static Liquidity, Dynamic Liquidity, Cash Flow Cycle, Net Working
Capital Level, Quick Ratio, Firm Size, Leverage Ratio
1. Pendahuluan

Likuiditas sangat penting bagi perusahaan untuk dikelola dengan baik. Pada umumnya,
likuiditas perusahaan dapat diukur dengan dua pandangan atau pola pikir investor, seperti pola
pikir statis dan dinamis (Moss & Stine, 1993; Lancaster, Stevens, & Jennings, 1999; Hutchison,
2002; serta Syarief & Wilujeng, 2009). Pola pikir statis menunjukkan likuiditas berdampak pada
keuntungan dan risiko yang dihadapi perusahaan. Sedangkan, pola pikir dinamis menunjukkan
bahwa likuiditas ditunjukkan atas dasar hasil operasi perusahaan dalam pengumpulan kas.

Pola pikir statis mengenai likuiditas menitikberatkan pada profitabilitas perusahaan.
Menurut Sen dan Oruc (2009), Shin dan Soenen (1998), Deloof (2003), serta Raheman dan Nasr,
(2007) faktor likuiditas seperti net working capital dan quick ratio akan mempengaruhi
profitabilitas perusahaan sesuai dengan pandangan dari investor. Menurut Moss dan Stine
(1993), Lancaster et al. (1999), Hutchison (2002), serta Syarief dan Wilujeng (2009) current

ratio yang mengukur perbandingan antara current assets serta current liabilities juga mewakili




pandangan likuiditas statis. Kombinasi dari kedua akun jangka pendek ini dapat berubah setiap
saat. Dengan demikian, perusahaan harus mendapatkan current assets pada pembiayaan
minimum, sehingga perusahaan dapat memperoleh optimal working capital (Lamberson, 1995).

Pola pikir dinamis mengenai likuiditas dapat ditunjukkan dengan nilai cash flow cycle
perusahaan (Moss & Stine, 1993; Lancaster et al, 1999; Hutchison, 2002; serta Syarief &
Wilujeng, 2009). Cash flow cycle juga sangat penting bagi perusahaan. Hal ini dikarenakan cash
flow cycle menunjukkan cash management perusahaan seperti pengeluaran kas dan pengumpulan
kas (Ross, Westerfield, & Jordan, 2010). Melalui pembayaran kas, perusahaan membeli bahan
mentah sebagai persediaan, tetapi perusahaan juga dapat membelinya dengan kredit kepada
supplier. Selanjutnya, perusahaan mengelola persediaan sebagai barang yang siap dijual (finished
goods) untuk memperoleh keuntungan dengan penjualan yang tinggi. Penjualan produk kepada
konsumen, juga dapat dilakukan penjualan kredit. Hal ini menyebabkan perusahaan mempunyai
account receivable. Periode cash flow cycle tersebut akan menunjukkan periode waktu
perputaran konversi kas, sehingga menunjukkan likuiditas yang dinamis (Avercamp, 2015).

Nilai cash flow cycle menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memperoleh kembali
kas dalam kegiatan operasional (Ross et al, 2010). Aktivitas ini bertujuan meningkatkan
penjualan dari pelanggan. Nilai cash flow cycle yang kecil akan menunjukkan pengeluaran kas
dan pengumpulan kas yang cepat. Bahkan, perusahaan dapat memperoleh cash flow cycle yang
negatif dengan cara mengumpulkan uang dari pelanggan yakni pembayaran account receivable
sebelum perusahaan membayar hutang kepada supplier, mempunyai kebijakan yang ketat untuk
mengumpulkan account receivable, serta menghentikan uncollectable account receivable.

Dengan demikian, cash flow cycle dapat mewakili pengukuran likuiditas jangka pendek.
Menurut Raheman dan Nasr (2007), cash flow cycle berhubungan dengan kinerja perusahaan
jangka pendek yakni pengelolaan current assets dan current liabilities yang dihubungkan dengan
proses operasional bisnis. Hal ini pasti akan menunjukkan bahwa kinerja jangka pendek akan
merefleksikan keberhasilan kinerja jangka panjang perusahaan.

Likuiditas dan kinerja perusahaan merupakan dua hal yang selalu berhubungan satu
dengan yang lain. Ketika terdapat kas yang terbatas, maka perusahaan akan mempunyai masalah
pada biaya operasional (Ross et al, 2010). Berdasarkan argumen ini, perusahaan harus

mempunyai cash flow cycle yang baik, dengan tujuan untuk memperoleh kinerja perusahaan




yang baik. Kinerja yang baik akan diindikasikan bahwa perusahaan mempunyai profitabilitas
yang tinggi. Dengan demikian, cash flow cycle akan mempengaruhi profitabilitas perusahaan.
Selain itu, profitabilitas dapat dipengaruhi oleh variabel lain selain likuiditas. Salah
satunya adalah ukuran perusahaan. Ukuran perusahaan dapat memperkuat bisnis. Menurut Gaur
dan Kesavan (2009), ukuran perusahaan dapat berhubungan dengan economics scale effect.
Semakin besar ukuran perusahaan, maka profitabilitas perusahaan akan meningkat. Selanjutnya,
leverage ratio pada penggunaan hutang juga akan meningkatkan keuntungan perusahaan. Hal ini
disebabkan hutang akan mengungkit kinerja perusahaan lebih tinggi sebagai sumber pendanaan
jangka panjang, namun hutang yang tinggi mengakibatkan kebankrutan (Syamsuddin, 2004).
Dengan mengetahui dan memperhatikan likuiditas baik secara statis dan dinamis akan
dapat menguntungkan perusahaan, khususnya sektor manufaktur. Menurut Raheman dan Nasr
(2007), jumlah current assets pada perusahaan manufaktur lebih dari setengah nilai total aset,
sehingga perusahaan manufaktur diindikasi mempunyai modal kerja yang tinggi dan perusahaan
sangat perlu mengelola tingkat likuiditasnya. Hal ini disebabkan profitabilitas sebagai tujuan
perusahaan yang akan diterima di masa depan diharapkan lebih besar daripada periode
sebelumnya. Dengan demikian, berdasarkan informasi tersebut, penelitian ini diharapkan
bermanfaat bagi investor supaya dapat memilih saham dari perusahaan manufaktur yang

menguntungkan sesuai dengan satic liquidity dan dynamic liquidity.

2. Kajian Pustaka dan Pengembangan Hipotesis
Profitabilitas

Profitabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan untuk mendapatkan keuntungan
dalam suatu periode. Hal ini akan mengukur efektivitas perusahaan untuk memberikan
kesempatan bagi shareholder dalam mendapatkan return dari investasinya (Ross et al, 2010).
Pada penelitian ini, profitabilitas diukur menggunakan ROE (Return on Equity). Nilai rasio ini
akan menunjukkan jumlah pengembalian modal sebagai parameter dan jumlah return dari
investasi pada suatu perusahaan. Dengan demikian, ROE merupakan salah satu pengukuran yang
menarik untuk investor dalam mengevaluasi kinerja perusahaan.

Pihak manajemen harus menahan penurunan aktivitas perusahaan dan menghindari
kesalahan, untuk memaksimalkan keuntungan. Investor tertarik dengan pembagian deviden dan

apresiasi harga pasar saham, sehingga investor fokus pada rasio profitabilitas perusahaan. Selain




itu, manajer juga tertarik dalam mengukur kinerja operasi dalam hal profitabilitas. Hal tersebut
mengindikasikan bahwa profitabilitas yang rendah menggambarkan ketidakefektifan manajemen,

sehingga investor ragu untuk berinvestasi dalam membeli saham perusahaan (Avercamp, 2015).

Likuiditas Perusahaan

Likuditas dapat diartikan sebagai kemampuan perusahaan dalam mengkonversikan aset
menjadi kas tanpa mengurangi nilai dari aset tersebut (Ross at al, 2010 dan Brigham & Daves,
2009). Analisa likuiditas membutuhkan penggunaan cash budgets, yang berhubungan dengan
jumlah kas, currents assets, serta current obligations, maka perhitungan likuiditas membutuhkan
pengukuran yang bersifat cepat dan mudah digunakan.

Seorang manajer keuangan harus mampu memastikan bahwa perusahaan mempunyai
kas yang cukup untuk membayar tagihan, kebutuhan tak terduga, dan transaksi lainnya. Hal ini
akan menunjukkan likuditas perusahaan (Brigham & Daves, 2009). Dengan demikian, akan
terdapat kepastian mengenai dana perusahaan yang digunakan untuk kegiatan operasional,
sehingga return yang tinggi dapat dihasilkan untuk investor.

Menurut Moss dan Stine (1993), Lancaster et al. (1999), Hutchison (2002), serta Syarief
dan Wilujeng (2009), likuiditas ditentukan oleh dua pengamatan yakni static liquidity dan
dynamic liquidity. Penilaian static liquidity ditunjukkan pada rasio tradisional yakni net working
capital level dan quick ratio. Rasio ini berasal dari neraca keuangan, yang menyatakan bahwa
ketika current assets rendah dan current liabilities tinggi akan berdampak pada profit dan risiko
yang tinggi (Keown, Martin, Petty, & Scott, 2001). Sedangkan, dynamic liquidity ditunjukkan

oleh cash flow cycle, yakni pandangan likuiditas dinamis pada ketersediaan hasil operasi usaha.

Pengukuran Static Liquidity

Dalam penelitian ini, static liquidity diukur menggunakan rasio net working capital
serta quick ratio. Pengukuran static liquidity merujuk pada penelitian sebelumnya yakni Moss
dan Stine (1993), Lancaster et al. (1999), Hutchison (2002), serta Syarief dan Wilujeng (2009).
Berikut adalah penjelasan hubungan antar konsep variabel dalam penelitian ini.

Net working capital level perusahaan menunjukkan kemampuan mengelola aset hingga
mencapai efektivitas. Hal ini menyebabkan profitabilitas perusahaan meningkat (Marques &

Braga, 1995, Gitman, 2003 serta Keown et al, 2001). Net working capital level tinggi




menunjukkan modal kerja berupa kecukupan short term funding. Net working capital
menyatakan modal kerja bersih setelah dikurangi current liabilities (Ross et al, 2010).
Hipotesis 1: Net working capital level berpengaruh positif signifikan terhadap profitabilitas.
Quick ratio mengukur kemampuan perusahaan untuk mendanai kebutuhan jangka
pendek dengan aset yang lebih likuid (current assets tanpa persediaan) (Brigham & Daves,
2009). Hal ini dikarenakan beberapa persediaan perusahaan tidak mudah dikonversikan menjadi
kas (Avercamp, 2015). Perubahan nilai rasio ini berdampak pada profitabilitas dan risiko
perusahaan (Lancaster et al, 1999). Quick ratio menunjukkan penilaian yang lebih akurat
daripada current ratio. Dengan demikian, likuiditas perusahaan (melalui quick ratio) yang bagus,
menyebabkan profitabilitas yang tinggi (Lyroudi, Mc Carty, Lazaridis, & Chatzigagios, 1999).
Hipotesis 2: Quick ratio berpengaruh positif signifikan terhadap profitabilitas.

Pengukuran Dynamic Liquidity

Dynamic liquidity menunjukkan kemampuan likuiditas perusahaan dalam mengelola
hasil kas dari aktivitas operasional (Syarief & Wilujeng, 2009). Dynamic liquidity dapat diukur
menggunakan cash flow cycle. Berikut adalah penjelasan cash flow cycle.

Cash flow cycle menunjukkan waktu antara pembayaran yang dilakukan untuk
pembuatan persediaan (barang yang akan dijual) hingga pembayaran diterima perusahaan dari
pelanggan. Apabila perusahaan mempunyai periode cash flow cycle yang lebih pendek, maka
perusahaan mempunyai pengelolaan modal kerja yang baik (Ross et al, 2010).

Cash flow cycle dapat dipersingkat dengan memperlama jatuh tempo pembayaran
hutang perusahaan. Akan tetapi, manajemen yang melakukan hal tersebut harus memperhatikan
reputasi perusahaan dan kredibilitas perusahaan (Ross et al, 2010), Perlambatan pembayaran
hutang ini harus disesuaikan dengan ijin yang diberikan kreditor sesuai dengan batas maksimum
pembayaran hutang. Dengan memperlambat pembayaran hutang, perusahaan juga bisa
memperoleh keuntungan yakni menginvestasikan kembali dana yang seharusnya digunakan
untuk melunasi hutang, dalam bentuk short term investment, sehingga hal ini akan mendatangkan
pendapatan bagi perusahaan (Avercamp, 2015). Perusahaan yang dapat mengelola kegiatan
operasional dengan baik, akan mendapatkan keuntungan lebih tinggi, sehingga semakin pendek
periode cash flow cycle perusahaan, maka profitabilitas perusahaan akan semakin tinggi.

Hipotesis 3: Cash flow cycle berpengaruh negatif signifikan terhadap profitabilitas.




Berdasarkan penelitian sebelumnya, terdapat banyak faktor yang mempengaruhi tingkat
profitabilitas dalam perusahaan. Faktor-faktor lain yang dapat mempengaruhi profitabilitas
perusahaan adalah firm size (Dang & Li, 2015) dan leverage ratio perusahaan (Syamsuddin,
2004). Berikut ini adalah penjelasan mengenai firm size dan leverage ratio.

Firm Size

Firm size dapat diukur dengan berbagai macam indikator seperti total assets, penjualan,
market value of equity, serta natural logarithm terms dari beberapa indikator (Dang & Li, 2015).
Sesuai dengan definisi ekonomi, perusahaan akan menunjukkan sekumpulan aset. Menurut
Kumar, Rajan, and Zingales (2001), ukuran perusahaan diukur dengan total aset. Dalam
penelitian ini, Ln Total Assets digunakan untuk menghitung firm size. Penggunaan natural
logarithm dapat menghasilkan nilai yang comparable dengan nilai variabel lain yang mempunyai
digit angka yang sangat kecil (in percentage). Perusahaan dengan ukuran lebih kecil, tidak bisa
mengakses kesempatan berinvestasi karena firm size yang dimiliki. Sedangkan, perusahaan
dengan firm size yang besar mempunyai kekuatan pasar dan akses ke pasar modal untuk
mendapatkan investasi yang lebih besar, sehingga perusahaan mendapat profitabilitas yang tinggi
(Nilmawati, 2011 serta Dang & Li, 2015).
Hipotesis 4: Firm size berpengaruh positif signifikan terhadap profitabilitas.

Leverage Ratio

Leverage ratio didefinisikan kemampuan perusahaan dalam mendapatkan hutang untuk
mendanai perusahaan (Ross et al, 2010). Debt to Total Assets Ratio (DAR) digunakan dalam
penelitian ini untuk mengukur jumlah aset yang didanai oleh total hutang (Syamsuddin, 2004).
Nilai DAR yang tinggi berarti perusahaan sedang menghadapi risiko keuangan yang lebih besar,
namun pada jumlah total hutang yang tepat atau optimal, maka perusahaan dapat meningkatkan
profitabilitas. Hal ini dapat disebabkan hutang akan membantu pendanaan perusahaan.

Hipotesis 5: Leverage ratio berpengaruh positif signifikan terhadap profitabilitas.
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Model Analisis Penelitian
Model analisis pada penelitian ini menggunakan uji regresi linier berganda, yakni:
ROE;; = a + by NWCL;; + b2 QR + b3CFCi; + b4 FSIZE;; + b5sDARj; + €jt ceeeeee. (1)
Keterangan:
o = intercept model regresi
b1,b2, b3, bs bs = koefisien regresi masing-masing variabel
ROE;; = profitabilitas perusahaan i pada periode t
NWCL,;; = net working capital level perusahaan i pada periode t
QRjt  =quick ratio perusahaan i pada periode t
CFCi; = cash flow cycle perusahaan i pada periode t
FSIZE;; = firm size perusahaan i pada periode t
DAR;; = leverage ratio perusahaan i pada periode t

eit = standard eror perusahaan i tahun t

3. Metode Penelitian
Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh variabel static liquidity (net
working capital level serta quick ratio), dynamic liquidity (cash flow cycle), serta beberapa

variabel kontrol terhadap profitabilitas. Peneliti menggunakan regresi linier berganda untuk




mengetahui pengaruh tersebut pada perusahaan manufaktur. Kriteria pemilihan sampel penelitian
(purposive sampling method) adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia selama periode 2010-2014 serta mempunyai kelengkapan data untuk perhitungan
variabel. Berikut penjelasan definisi operasional variabel penelitian, yakni:

Dependent Variable
Profitabilitas

Dalam penelitian ini, profitabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan mencapai
keuntungan sebagai return dari ekuitas yang dilihat dari investor. Profitabilitas diukur dengan
Return on Equity (ROE). Semakin tinggi rasio ini menunjukkan keuntungan perusahaan yang

lebih besar terhadap sejumlah uang yang telah diinvestasikan investor (Ross et al, 2010).

Net Income it

ROE = oo e e )

Total Equity it

Independent Variables
Net Working Capital Level

Net working capital menyatakan jumlah modal kerja setelah dikurangi hutang jangka
pendek yang dinormalkan dengan total aset (Keown et al , 2001):

Net Working Capital Leveli; = (Current Asset;; — Current Liabilities;) / Total Assets i....... 3)

Quick Ratio
Quick ratio menghitung nilai current assets dikurangi persediaan, lalu hasil ini dibagikan
dengan current liabilities. Rasio ini mendeskripsikan tingkat likuiditas perusahaan setelah

mengeluarkan aset yang paling tidak likuid (persediaan) dalam current assets.

_ Current Assets it—Inventory it

QR = S e e e, (4)

Current Liabilities it

Cash Flow Cycle

Pengukuran cash flow cycle akan memperhatikan 3 jenis periode, yakni inventory
conversion period (DIO), receivables collection period (DSO), serta account payables period
(DPO). Dengan nama lain DIO adalah Days Inventory Outstanding, DSO adalah Days Sales
Outstanding,dan DPO adalah Days Payable Outstanding (Ross et al, 2010).




CFCit = DIOijt + DSOit — DPOiits e veneeieetie e e (5)

Days Inventory Outstanding
Days Inventory Outstanding didefinisikan sebagai inventory conversion period yakni
menunjukkan periode yang dibutuhkan oleh perusahaan untuk merubah persediaan hingga

barang yang siap dijual (Mathuva, 2010).

365
Iventory Tarmover (¢~ 7 "I I s s e e s s e

DlOit:

...(6)
Rasio diatas dapat menunjukkan inventory turnover sebagai penyebut. Inventory

turnover menjelaskan berapa kali persediaan dapat diproduksi dan disimpan sebelum dijual.

Semakin tinggi nilai rasio ini maka pengelolaan persediaan semakin efektif dan efisien dalam

perusahaan yakni sesuai dengan pencatatan persediaan at cost (Avercamp, 2015).

COGS it
Inventory Turnover;; = o e —— e, (7)
Inventory it

Days Sales Outstanding
Days Sales Outstanding akan menunjukkan receivables collection period yang dapat
menghitung periode penjualan kredit sampai perusahaan menerima kembali pembayaran dari

pelanggan (Gitman, 2009:652).

365 (8)
A CCOUNL Receivable TUrmoper (L. "1 1t i et

DSO diukur dengan rasio account receivable turnover. Rasio ini menunjukkan

DSOi =

kemampuan perusahaan dalam pembayaran kembali dari account receivable serta memberikan
piutang (Ross et al, 2010). Semakin tinggi account receivable turnover, maka perusahaan

menerima cash inflow lebih besar dari pengumpulan bad account receivable.

. Sales it
Account Receivable Turnoveri; = e, )

Account Receivable it

Account Payable Period

Selanjutnya, account payable period mengukur periode yang dibutuhkan perusahaan
untuk membayar account payable untuk pembelian bahan mentah ketika perusahaan mempunyai
kegiatan produksi (Ross et al, 2010).

365

DPO i = 20 e, (10)

Account Payable Turnover it




DPO diukur dengan menggunakan account payable turnover ratio. Account payable
turnover ratio akan menunjukkan perputaran pembayaran account payable. Semakin tinggi nilai
rasio ini, maka perusahaan dapat membayar hutang jangka pendek, kemudian perusahaan akan
memperoleh kesempatan berhutang dan membayarnya kembali.

Account Payable TUPNOVEr; = — e e, (11)
Account Payableit

Purchasej; = HPP;j; + Persediaan Akhir;; - Persediaan Awalit ...........covveeiiininniniinn.n. (12)

Firm Size

Secara ekonomi, investor melihat perusahaan berdasarkan ukuran aset (Dang & Li,
2015). Semakin besar ukuran aset, firm size semakin besar, maka investor akan mempunyai
pandang positif terhadap perusahaan. Berikut ini adalah pengukuran firm size:
FSIZEit = LN (TOtAl ASSELIL) «..vvininitii e e (13)

Leverage Ratio
Leverage ratio dalam penelitian ini ditunjukkan melalui penggunaan hutang untuk
mengungkit kemampuan perusahaan dalam menghasilkan aset (Ross et al, 2010). Leverage ratio

diukur menggunakan Debt to Total Assets Ratio, dengan perhitungan sebagai berikut:

Total Debt it

DARit = m .................................................................................. (14)
4. Hasil dan Pembahasan
Tabel 1. Statistik Deskriptif
Statistik Deskriptif N Min Mean Max Median  Sd
ROE; 280 -1,1973 0,0562 2,9132 0,0455 0,3100
NWCi; 280  -43,2084  -0,1578 13,3937 0,1349 4,6396
QRj; 280  -16,1828  -0,0285 8,5309 0,8429 3,5382
CFCi; 280 1,5709 4,8689 7,5985 4,8497 1,0674
FSIZEj 280 4,3593 7,6075 11,3614 7,4465 1,5214
DAR; 280 0,0005 2,1674 64,9576 0,3059 6,6001

Tabel 1 di atas menunjukkan statistik deskriptif dari semua variabel pada penelitian ini,
yang terdiri dari profitabilitas (ROE;), net working capital level (NWCj,), quick ratio (QRj;), cash
flow cycle (CFCy), firm size (FSIZEj), dan leverage ratio (DARj). Jumlah perusahaan yang




dijadikan sampel adalah 56 perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

selama periode 2010 until 2014.

Tabel 2. Uji Asumsi Klasik

Variabel  Normality Multicollinearity Test

Penelitian Test Tol. VIE
NWCi 0,9405 1,0632
QRjt 0,8692 1,1505
CFCi 0,3083 0,8620 1,1602
FSIZE;: 0,6911 1,4469
DAR;t 0,6927 1,4436

Heteroscedasticity ~ Autocorrelation

Test Test
0,9405
0,8692
0,1533 1,6609
0,6911
0,6927

Tabel 2 menunjukkan hasil dari uji asumsi kaslik. Dalam penelitian ini nilai Tolerance
(Tol.) lebih dari 0,1 dan VIF kurang dari 10. Selain itu, data sudah terdistribusi normal. Hal
tersebut dapat ditunjukkan melalui the significant value of normality test pada One-Sample

Kolmogorov-Smirnov Test yakni lebih besar dari 5% (0,3083). Berdasarkan nilai Glejser test

menunjukkan the significant value dari setiap independent variables terhadap nilai the absolute

residuals telah lebih besar dibandingkan 5%, sehingga tidak terdapat heteroscedasticity.

Selanjutnya, uji asumsi yang terakhir adalah tidak terdapat autocorrelation, karena nilai Durbin
Watson terletak pada -2<DW<+2 yakni 1,6609.

Tabel 3. Hasil Regresi

Model Statistics Regression Analysis ANOVA  Model Summary
Unstand. Coeff.  Sig. T Sig. F Adj. R- Square
Constant -0,0589 0,0000 0,0000 0,7189
NWCi; -0,0018 """ 0,0000
QRit -0,0008 *~ 0,0331
CFCi; -0,0016 0,1747
FSIZE;; 0,0099 "7 0,0000
DAR;; 0,0003 °" 0,0212

Keterangan: *, **, dan *** menunjukkan statistical significance pada tingkat 10%, 5%, 1%

Tabel 3 menunjukkan hasil regresi pada penelitian ini. Hampir semua variabel bebas

mempengaruhi profitabilitas, kecuali cash flow cycle. Pada penelitian ini, net working capital

level dan quick ratio berpengaruh negatif signifikan pada tingkat 1% dan 5%, sedangkan firm

size dan leverage ratio berpengaruh positif signifikan terhadap profitabilitas pada tingkat 1% dan




5%. Hasil uji signifikansi F juga signifikan pada tingkat 1%. Berikut ini adalah hasil model

analisis penelitian, yakni:
ROE;= -0,0589-0,0018NWCL; —0,0008QR-0,0016 CFC;; +0,0099FSIZE;;+0,0003DAR; + €jt..(15)

Nilai Adj. R-Square adalah 71,89%, yang berarti bahwa net working capital level, quick
ratio, cash flow cycle, firm size, dan leverage ratio menjelaskan variabilitas profitabilitas sebesar
71,89%. Sedangkan, 28,11% sisanya dijelaskan oleh faktor lain yang tidak digunakan dalam
penelitian. Selanjutnya, berikut ini adalah ringkasan hasil penelitian.

Tabel 4. Ringkasan Hasil Penelitian

Hasil Penelitian Tingkat Konsistensi dengan Penelitian
Signifikansi  Sebelumnya
1. Net working capital level 1% Marques and Braga (1995), Keown
berpengaruh negatif signifikan terhadap et al. (2001), serta Gitman (2003)
profitabilitas
2. Quick ratio berpengaruh negatif 5% Lyroudi et al. (1999) serta Niresh
signifikan terhadap profitabilitas (2012)
3. Cash flow cycle tidak berpengaruh - Murhadi (2010), Ermawati (2011),
signifikan terhadap profitabilitas serta Nzioki, Kimmeli, Abudho, dan
Nthiwa (2013)
4. Firm size berpengaruh positif 1% Opler, Pinkowitz, Stulz, and
signifikan terhadap profitabilitas Williamson ~ (1999),  Nilmawati
(2011) serta Dang and Li (2015)
5. Leverage ratio berpengaruh positif 5% Syamsuddin (2004)

signifikan terhadap profitabilitas

Net working capital level dan quick ratio masing-masing berpengaruh negatif signifikan
terhadap profitabilitas. Hasil penelitian ini tidak konsisten dengan teori static liquidity, yakni
perusahaan yang mempunyai likuiditas tinggi akan mempunyai profitabilitas yang tinggi.
Sebaliknya, penelitian ini konsisten dengan Lyroudi (1999) dan Niresh (2012). Hal tersebut
dapat dikarenakan kedua rasio ini mengukur likuiditas perusahaan sebagai kegiatan operasional.

Menurut Ross et al. (2010) dan Gitman (2003), nilai net working capital dan quick ratio
yang tinggi mempunyai konsekuensi pada penggunaan current assets yang tinggi, sehingga
memerlukan pemeliharaan tinggi sebagai opportunity costs. Hal ini menjadi dilema bagi manajer

perusahaan untuk memprioritaskan kinerja likuiditas atau profitabilitas, sebab kedua variabel ini




mempunyai pengaruh negatif (Marques & Braga, 1995, Lyroudi, 1999, serta Niresh, 2012).
Apabila jumlah persediaan banyak untuk mengantisipasi peningkatan harga barang mentah yang
tinggi, maka profitabilitas yang tinggi dapat diperoleh. Sebaliknya, persediaan yang banyak ini
dapat menyebabkan likuiditas rendah. Selanjutnya, ketika credit policy perusahaan cukup bebas
untuk meningkatkan penjualan dan profitabilitas, maka likuiditas akan menurun.

Cash flow cycle tidak berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas. Hal ini
menunjukkan bahwa semakin kecil periode cash flow cycle maka perusahaan semakin likuid,
namun hal tersebut tidak akan mempengaruhi profitabilitas perusahaan. Kemungkinannya dapat
disebabkan oleh nilai cash flow cycle yang tidak jauh berbeda pada perusahaan manufaktur yang
digunakan sebagai sampel penelitian, sehingga hal tersebut menunjukkan bahwa karakteristik
dalam perputaran kas hampir sama. Selain itu, sistem pencatatan persediaan dalam perusahaan
sampel berbeda (LIFO, FIFO, atau Average) juga mempengaruhi perhitungan cash flow cycle.
Perbedaan sistem ini menyebabkan pengaruh cash flow cycle terhadap profitability menjadi tidak
signifikan (Nzioki et al, 2013). Perhitungan profitabilitas dalam penelitian ini yang diukur
melalui ROE sebagai parameter investasi dalam perusahaan, sehingga hal tersebut berarti bahwa
investor tidak memperdulikan perputaran arus kas, ketika investor melihat profitabilitas
perusahaan. Hasil penelitian ini konsisten dengan Murhadi (2010) dan Ermawati (2011).

Firm size berpengaruh positif signifikan terhadap profitabilitas pada tingkat 1%. Firm
size menunjukkan kebutuhan dana perusahaan dalam kegiatan bertransaksi. Hasil penelitian ini
konsisten dengan Dang dan Li (2015) serta Opler et al. (1999). Semakin besar firm size,
mengindikasikan perusahaan memiliki kesempatan bertumbuh, mempunyai dana berinvestasi
dalam jangka pendek, hingga memperoleh profitabilitas. Hal tersebut dapat disebabkan oleh
kemampuan perusahaan menghasilkan dana dari pasar modal karena ukuran perusahaan yang
besar, sehingga perusahaan dianggap dapat bertahan hidup meskipun mempunyai kas yang
terbatas dan meningkatkan profitabilitas (Nilmawati, 2011).

Selanjutnya, leverage ratio berpengaruh positif signifikan terhadap profitabilitas. Hasil
penelitian ini sejalan dengan Syamsuddin (2004). Semakin tinggi nilai leverage ratio berarti
perusahaan mempunyai dana yang lebih banyak dari pihak ketiga. Pendanaan ini akan membantu
mendanai kegiatan perusahaan hingga pada tingkat hutang yang optimal. Pada tingkat ini, hutang
akan mengungkit kemampuan perusahaan mencapai keuntungan. Sebaliknya, ketika hutang

sudah sangat besar, maka perusahaan akan mengalami peningkatan risiko keuangan hingga




keuntungan menurun. Risiko keuangan menyebabkan perusahaan tidak bisa membayar hutang
pokok dan beban bunga. Dengan demikian, perusahaan harus mengelola hutang sampai dengan

kemampuan menggapai tujuan perusahaan tercapai, yakni peningkatan profitabilitas.

5. Kesimpulan

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa static liquidity yang terdiri dari cash flow cycle
dan quick ratio masing-masing berpegaruh negatif signifikan terhadap profitabilitas. Sedangkan,
dynamic liquidity yang diukur dengan cash flow cycle tidak berpengaruh signifikan terhadap
profitabilitas. Firm size dan leverage ratio berpengaruh positif signifikan terhadap profitabilitas.

Selanjutnya, berdasarkan hasil penelitian tersebut, variabilitas profitabilitas dapat
dijelaskan oleh faktor-faktor lain yang tidak termasuk dalam penelitian ini, sehingga terdapat
saran untuk penelitian selanjutnya untuk menambahkan variabel lain yang diduga dapat
menjelaskan profitabilitas lebih dalam serta menggunakan industri selain manufaktur untuk
menangkap fenomena dalam dunia keuangan dimana fluktuasi kas sangat penting untuk

mempengaruhi likuiditas perusahaan.
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Abstraksi

Laporan keuangan merupakan salah satu sumber informasi yang sering digunakan oleh
para investor sebagai bahan pertimbangan untuk pengambilan keputusan. Manfaat dari
kandungan informasi laporan keuangan akan makin berkurang seiring dengan berjalannya waktu
sehingga ketepatan waktu penyampaian laporan keuangan sangatlah penting. Semakin laporan
keuangan disampaikan tepat waktu, maka informasi yang terkandung di dalamnya semakin
bermanfaat, dan para investor dapat mengambil keputusan yang lebih baik, yaitu dari segi
kualitas maupun waktu.

Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti secara empiris pengaruh likuiditas,
reputasi kantor akuntan public, dan umur perusahaan terhadap ketepatan waktu penyampaian
laporan keuangan. Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah regresi logistic.
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa likuiditas, reputasi kantor akuntan public, dan umur
perusahaan berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap ketepatan waktu penyampaian
laporan keuangan.

Kata kunci: Ketepatan Waktu Penyampaian Laporan Kuangan, Likuiditas, Reputasi Kantor
Akuntan Publik, Umur Perusahaan.

PENDAHULUAN

Laporan keuangan merupakan salah satu sumber informasi yang sering digunakan oleh
para investor sebagai bahan pertimbangan untuk pengambilan keputusan. Manfaat dari
kandungan informasi laporan keuangan akan makin berkurang seiring dengan berjalannya waktu
sehingga ketepatan waktu penyampaian laporan keuangan sangatlah penting. Semakin laporan
keuangan disampaikan tepat waktu, maka informasi yang terkandung di dalamnya semakin
bermanfaat, dan para investor dapat mengambil keputusan yang lebih baik, yaitu dari segi
kualitas maupun waktu. Di sisi lain, perusahaan secara tidak langsung akan memperoleh manfaat

yang lebih baik sebagai dampak dari keputusan para investor tersebut.




Pada dasarnya para pengguna laporan keuangan memiliki perbedaan kepentingan atas
informasi dalam laporan keuangan, meskipun demikian ketepatan waktu diperolehnya informasi
sangatlah menentukan. Keterlambatan penyelesaian dapat menyebabkan berkurangnya kualitas
dari keputusan yang dibuat, sehingga perlu diperhatikan faktor-faktor yang berpengaruh terhadap
ketepatan waktu dalam penyampaian laporan keuangan.

Ketepatan waktu dalam penyampaian laporan keuangan dapat memberikan indikasi yang
positif bagi perusahaan dan investor. Bagi perusahaan indikasi positifnya adalah semakin banyak
investor yang akan menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut, sedangkan investor akan
mendapatkan informasi yang cepat dan bermanfaat tentang kondisi perusahaan sebagai bahan
pertimbangan dalam pengambilan keputusan investasi. Keterlambatan dalam penyampaian
laporan keuangan memberikan indikasi negatif bagi perusahaan dan investor yaitu tidak ada
informasi yang diberikan perusahaan kepada investor sehingga lama-kelamaan kondisi
perusahaan semakin buruk.

Faktor-faktor yang berpengaruh terhadap ketepatan waktu penyampian laporan keuangan
tidak terbatas pada faktor finansial saja namun juga faktor non-finansial. Faktor finansial
meliputi profitabilitas, likuiditas, solvabilitas, leverage, aktivitas, dan rasio gearing. Faktor non-
finansial meliputi umur perusahaan, ukuran perusahaan, opini audit, kepemilikan publik, reputasi
kantor akuntan publik.

Beberapa penelitian telah dilakukan untuk menguji hubungan ketepatan waktu
penyampaian laporan keuangan baik dengan faktor finansial maupun non-finansial antara lain
penelitian Giri (2006), Hilmi dan Ali (2008) meneliti tentang faktor profitabilitas, opini audit,
leverage. Hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas yang mempunyai pengaruh
signifikan terhadap ketepatan waktu penyampaian laporan keuangan. Sedangkan, faktor opini
audit, dan leverage tidak mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap ketepatan waktu
penyampaian laporan keuangan. Gede (2004), Bandi dan Hananto (2002) meneliti tentang
ukuran perusahaan, profitabilitas, solvabilitas, umur perusahaan. Hasil penelitian menunjukkan
bahwa faktor-faktor tersebut berpengaruh signifikan dengan ketepatan waktu penyampaian
laporan keuangan. Hasil penelitian Sembiring, dan Akhmad (2012) menunjukkan bahwa ukuran
perusahaan, dan audit report lag berpengaruh negatif signifikan terhadap ketepatan waktu

laporan keuangan, umur perusahaan, dan opini audit, tidak berpengaruh terhadap ketepatan




waktu laporan keuangan perusahaan. Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap
ketepatan waktu laporan keuangan perusahaan.

Dari beberapa penelitian yang dilakukan sebelumnya, terdapat faktor yang memiliki jenis
hubungan yang bertentangan dengan teorinya Owusu dan Ansah, yaitu hasil penelitian Rachmaf
Saleh (2004) yang mengatakan bahwa faktor umur perusahaan dan profitabilitas tidak
berpengaruh terhadap ketepatan waktu penyampaian laporan keuangan. Selain itu ada juga yang
kontroversi mengenai jenis hubungan faktor-faktor antara peneliti yang satu dengan yang lain,
misalnya Catrinasari (2006), Saleh (2004), Almilia dan Setiadi (2006), Irawan (2006) yang
menguji faktor umur perusahaan, ukuran perusahaan, profitabilitas dan kepemilikan publik.

Menurut Irawan, Saleh, Almilia dan Setiadi, faktor ukuran perusahaan dan kepemilikan
publik mempengaruhi ketepatan waktu, sedangkan umur perusahaan secara negatif berpengaruh
terhadap penyampaian laporan keuangan, hanya variabel profitabilitas saja yang tidak
berpengaruh terhadap ketepatan waktu penyampaian laporan keuangan. Catrinasari (2006)
mengatakan bahwa faktor umur perusahaan dan profitabilitas berpengaruh positif sedangkan
ukuran perusahaan dan kepemilikan publik berpengaruh negatif terhadap ketepatan waktu
penyampian laporan keuangan. Hasil penelitian Yusralaini, dkk (2010) menunjukkan bahwa
ukuran perusahaan, profitabilitas, solvabilitas, likuiditas, dan umur perusahaan, tidak
berpengaruh terhadap ketepatan waktu penyampaian laporan keuangan, sedangkan item-item
luar biasa dan atau kontijensi berpengaruh terhadap ketepatan waktu penyampaian laporan
keuangan, sedangkan oponi audit berpengaruh terhadap ketepatan waktu penyampaian laporan
keuangan.

Likuiditas (liquidity) secara umum dapat diartikan sebagai kemampuan perusahaan dalam
membayar hutang-hutangnya yang telah jatuh tempo (Lancaster dalam Kustiadi, 2006). Ukuran
likuiditas perusahaan manufaktur yang hingga saat ini masih sering digunakan adalah current
ratio dan quick ratio (Brigham and Daves, 2004:231).

Masalah likuiditas merupakan salah satu masalah penting dalam perusahaan manufaktur
yang relatif sulit dipecahkan. (Kim et al., dalam Kustiadi, 2006). Perusahaan manufaktur yang
memiliki likuiditas yang tinggi merupakan perusahaan yan