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Pertemuan 6
 BIAYA PENGGUNAAN MODAL (COST OF CAPITAL)

Page 2
						
						

1. Pengertian Cost of Capital
 Konsep Cost of Capital (Biaya penggunaan modal
 atau biaya modal) dimaksudkan untuk dapat
 menentukan besarnya biaya yang secara riil harus
 ditanggung oleh perusahaan untuk memperoleh
 dana dari suatu sumber.
 BIAYA PENGGUNAAN MODAL(COST OF CAPITAL)
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2. Biaya Penggunaan Modal Dari Berbagai Sumber
 dana Secara Individual
 Perhitungan biaya penggunaan modal dapat didasarkan
 atas perhitungan sebelum pajak atau perhitungan
 sesudah pajak. Namun pada umumnya digunakan
 perhitungan atas dasar sesudah pajak.
 Biaya modal rata-rata (Average Cost of Capital) biasanya
 digunakan sebagai ukuran untuk menentukan diterima
 atau ditolaknya suatu usul investasi, yaitu dengan
 membandingkan rate of return dari usul investasi dengan
 cost of capital nya.
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a. Biaya Pengunaan Modal yang Berasal Dari Utang
 Jangka Pendek
 b. Biaya Penggunaan Modal yang Berasal Dari Utang
 Jangka Panjang
 c. Biaya Penggunaan Modal yang Berasal dari Saham
 Preferen
 d. Biaya penggunaan Modal yang Berasal dari Laba yang
 Ditahan
 e. Biaya Penggunaan Modal yang Berasal dari Emisi
 Saham Biasa Baru
 f. Biaya Penggunaan Modal Secara Keseluruhan
 g. Biaya Penggunaan Modal yang Berasal dari depresiasi
 Biaya Penggunaan Modal Dari Berbagai Sumber dana
 Secara Individual:
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Biaya Pengunaan Modal Yang Berasal Dari Utang
 Jangka Pendek
 Utang jangka pendek terdiri dari utang perniagaan (tradeaccounts payable), utang wesel dan kredit jangka pendekdari bank.Biaya kredit perniagaan (trade credit) adalahExplisit. Jika Debitur gagal membayar tepat padawaktunya maka akan kehilangan kesempatan untukmendapatkan “Cash Discount”. Jika suatu perusahaankehilangan kesempatan mendapatakan cash discountselama setahun, biaya explisit dari kredit perniagaantersebut dihitung dengan membandingkan cash discountyang hilang dengan jumlah rata-rata utang perniagaanselama setahun.
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Misalnya tingkat pajak adalah 40%, maka biaya
 penggunaan sesudah pajak adalah = 0,1 x (1-0,4) =0,1 x
 0,6 =0,06 atau 6%
 CONTOH:
 1. Jika diketahui cash discount yang hilang selama setahun
 sebesar Rp. 500.000,- ; dan jumlah rata-rata utang
 perniagaan sebesar Rp. 5.000.000,- maka besarnya
 biaya kredit perniagaan yang explisit sebelum pajak
 sebesar (500.000,- : 5.000.000) X 100% = 10%
 Sedangkan besarnya biaya penggunaan modal sesudah
 pajak adalah = biaya penggunaan modal sebelum pajak X
 (1 – tingkat pajak)
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2. Diketahui utang wesel yang dimiliki sebesar Rp.
 1.000.000,- bunga 15% per tahun dengan umur utang 1
 tahun. Saat menerima utang wesel nilai uang yang
 diterima sebesar Rp. 850.000,- (yaitu Rp. 1.000.000,- -
 (15%XRp. 1.000.000,-) maka tingkat bunga yang
 sebenarnya sebelum pajak adalah (Rp. 150.000,- : Rp.
 850.000,-) X 100% = 17,65%
 3. Suatu bank akan memberikan kredit jangka pendek
 kepada suatu perusahaan sebesar Rp. 10.000.000,-
 ,bunga 2% per bulan selama 8 bulan. Bank menetapkan
 syarat bahwa aktiva yang dijadikan jaminan harus
 diasuransikan selama umur kredit, jika besarnya premi
 asuransi adalah Rp. 500.000,-
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Ditanyakan:
 a. Jumlah uang yang dibayarkan bank kepada Debiturb. Beban yang ditanggung oleh Debitur selama 8 bulanc. Biaya penggunaan modal/biaya kredit sebelum pajak
 selama 8 buland. Biaya penggunaan modal/biaya kredit sebelum pajak per
 bulan
 Jawaban:a. Jumlah uang yang dibayarkan oleh bank kepada Debitur =
 Rp. 10.000.000,- - Bunga selama 8 bulan + Premi asuransi= Rp. 10.000.000,- - {8(2%XRp.10.000.000,-)} +
 Rp.500.000,-= Rp. 10.000.000,- -, {(8XRp.200.000,-) + Rp.500.000,-}= Rp. 10.000.000,- - (Rp. 1.600.000,- + Rp. 500.000,-= Rp. 10.000.000,- - Rp.2.100.000,-= Rp. 7.900.000,-
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b. Beban yang ditanggung Debitur selama 8 bulan = Rp.1.600.000,- + Rp. 500.000,- = Rp. 2.100.000,-
 c. Biaya Kredit sebelum pajak selama 8 bulan = (Rp.2.100.000,- : Rp.7.900.000,- ) X 100% = 26,58%
 d. Biaya Kredit sebelum pajak per bulan = 26,58% : 8 =3,32%
 Jika besarnya tingkat pajak adalah 40% maka besarnyabiaya kredit sesudah pajak per bulannya = 3,32% (1-0,4)=0,0332 (0,6)
 =0,0192
 =1,92%
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Biaya Penggunaan Modal Yang Berasal Dari Utang
 Jangka Panjang/Obligasi (Cost of bonds)
 Misal suatu perusahaan akan mengeluarkan obligasi
 nominal per lembar Rp. 10.000,- dengan umur obligasi 10
 tahun. Bunga/coupon obligasi per tahun sebesar 4%. Jika
 hasil penjualan neto dari obligasi Rp. 9.700,- per lembar,
 tingkat pajak 40% maka berapa besarnya:
 a. Jumlah rata-rata yang tersedia bagi perusahaan
 b. Biaya rata-rata tahunan dari penggunaan dana
 c. Biaya obligasi sebelum Pajak
 d. Biaya obligasi sesudah pajak
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Jawaban:
 a. Jumlah rata-rata yang tersedia bagi perusahaan =(Rp. 9.700,-+Rp. 10.000,-) : 2= Rp. 9.850,-
 b. Biaya rata-rata tahunan dari penggunaan dana
 = Bunga + biaya ekstra
 =(4%XRp. 10.000,-) + {(Rp. 10.000,- – Rp.9.700,-):10}
 = Rp. 400,- + (Rp. 300,- : 10)
 = Rp. 400,- + Rp. 30,-
 = Rp. 430,-
 c. Biaya obligasi sebelum pajak =(430:9.850)X100%=4,36%
 d. Biaya obligasi sesudah pajak = 4,36%(1-0,4)=2,62%
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Biaya Penggunaan Modal Yang Berasal Dari saham
 Preferen(Cost of preferred stock)
 Dihitung dengan rumus :
 Biaya Saham Preferen = Dp:Pn
 Dimana : Dp = deviden per lembar
 Pn = harga netto dari penjualan selembar
 saham preferen
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Contoh:Suatu perusahaan mengeluarkan saham preferen barudengan nilai nominal Rp. 10.000,- per lembar dengandeviden sebesar Rp. 600,-. Hasil penjualan neto yangditerima dari saham preferen Rp.9.000,- ; maka besarnyabiaya saham preferen adalah:(Rp.600,- : Rp.9.000,-) x 100% = 6,667%
 Biaya Penggunaan Modal Yang Berasal Dari Laba YangDitahan (Cost of Retairned Earning)
 Besarnya biaya penggunaan dana yang berasal dari labayang ditahan adalah sebesar tingkat pendapatan investasi(rate of return) dalam saham yang diharapkan diterima olehpara investor atau dengan kata lain biayanya sama denganbiaya penggunaan dana yang berasal dari saham biasa.
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Contoh:Suatu perusahaan mendapatkan keuntungan sebesar Rp.400,- per lembar saham, dibayarkan sebagai devidensebesar Rp. 200,-Hasil neto penjualan saham sebesar Rp.4.000,- per lembar. Keuntungan, deviden dan harga sahammempunyai tingkat pertumbuhan sebesar 5% per tahundan tingkat pertumbuhan ini diharapkan akan berlangsungterus, maka besarnya tingkat pendapatan investasi yangdiharapkan dalam saham sebesar = (deviden : harga jual)+ tingkat pertumbuhan yang diharapkan = (Rp. 200,- : Rp.4.000,-) + 5% = 10%
 Karena besarnya biaya penggunaan modal dari labaditahan sebesar tingkat investasi yang diharapkan dalamsetahun maka besarnya biaya penggunaan modal dari labaditahan =10%
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Biaya Penggunaan Modal Dari Emisi Saham Biasa
 Baru/Biaya Saham Baru (Cost of New Common Stock)
 Rumus = Tingkat pendapatan investasi yg diharapkan darisaham biasa : (1 - %biaya emisi dari harga jual )
 CONTOH :
 Suatu perusahaan akan mengadakan emisi saham biasabaru dengan harga jual per lembar Rp. 4.000,-, biaya emisi(floating cost) per lembar Rp. 400,- ; tingkat pendapataninvestasi yang diharapkan dari saham biasa sebesar 10%
 Ditanyakan:
 a. Penjualan neto per lembar
 b. % biaya emisi
 c. Biaya saham baru
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3. Fungsi “Cost of Capital”
 Jawaban:
 Penjualan neto = Rp. 4.000,- - Rp. 400,- = Rp. 3.600,-
 % biaya emisi = (Rp.400,- : Rp. 4.000,- ) X 100% = 10%
 Biaya Saham baru =10% : ( 1 – 0,1) = 11,1%
 Cost of Capital dapat digunakan untuk
 menentukan diterima atau ditolaknya suatu usul
 investasi.

Page 17
						
						

SOAL LATIHAN1. Biaya penggunaan modal yang berasal dari laba ditahan
 disebut :
 a. Cost of capital
 b. Cost of retairned earning
 c. Cost of prerred stock
 d. Cost of bonds
 e. Cost of new common stock
 2. Yang termasuk dalam dana yang berasak dari utang jangka pendek adalah :
 a. Utang perniagaan
 b. Utang hipotik
 c. Utang obligasi
 d. Laba ditahan
 e. Utang saham
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2. Yang termasuk dalam dana yang berasak dari utangjangka pendek adalah :
 a. Utang perniagaan
 b. Utang hipotik
 c. Utang obligasi
 d. Laba ditahan
 e. Utang saham
 3. Diketahui cash discount yang hilang selama 1 tahun Rp.2.000.000,- ; utang perniagaan rata-rata Rp.20.000.000,- ;berapa besarnya biaya kredit perniagaan sebelumpajak :
 a. 5% b.10% c. 15% d.18% e.0,1%
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3. Diketahui cash discount yang hilang selama 1 tahun Rp.2.000.000,- ; utang perniagaan rata-rata Rp.20.000.000,- ;berapa besarnya biaya kredit perniagaan sebelumpajak :
 a. 5% b.10% c. 15% d.18% e.0,1%
 4. Jika suatu perusahaan mengadakan utang wesel nilainominal Rp.5.000.000,-, bunga 12% per tahun; umur 1 tahun ; berapa besarnya jumlah uang yang diterimasetelah dikurangi besarnya bunga:a. Rp. 5.000.000,- c. Rp. 4.400.000,-b. Rp. 4.500.000,- d. Rp. 4.300.000,-
 e. Rp. 4.600.000,-
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4. Jika suatu perusahaan mengadakan utang wesel nilainominal Rp.5.000.000,-, bunga 12% per tahun; umur 1 tahun ; berapa besarnya jumlah uang yang diterimasetelah dikurangi besarnya bunga:a. Rp. 5.000.000,- c. Rp. 4.400.000,-b. Rp. 4.500.000,- d. Rp. 4.300.000,-
 e. Rp. 4.600.000,-
 5. Jika suatu perusahaan mengadakan utang wesel nilainominal Rp.5.000.000,-, bunga 12% per tahun; umur 1 tahun ; berapa besarnya tingkat bunga per tahun yang sebenarnya:a. 13% b. 13,6% c. 14% d. 15% e.12%
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5. Jika suatu perusahaan mengadakan utang wesel nilainominal Rp.5.000.000,-, bunga 12% per tahun; umur 1 tahun ; berapa besarnya tingkat bunga per tahun yang sebenarnya:a. 13% b. 13,6% c. 14% d. 15% e.12%
 1. Biaya penggunaan modal yang berasal dari laba ditahandisebut :
 a. Cost of capital
 b. Cost of retairned earning
 c. Cost of prerred stock
 d. Cost of bonds
 e. Cost of new common stock
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