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Abstract. In order to achieve targets, companies need healthy funds to improve their
performance. Companies can find out the availability of funds through the company's
cash flow reports. This study aims to analyze PT KAI's cash flow ratio during 2014-2019.
The research is descriptive quantitative by cal culating the cash flow ratios. The cash flow
ratio used is the cash liquidity ratio, which includes the operational cash flow ratio
(AKO), the cash to interest coverage ratio (CKP), the capital expenditure ratio (PM) and
the total debt ratio (TH). After calculating the ratio, do a growth ratio analysis during
2014-2019. The data used is PT KAIl's audited financial statements for the 2014-2019
period. The results of the study show that PT KAI's cash flow ratio asawholeisstill ina
bad condition. The four ratios of operating cash flows used in this study, there are three
ratios have a value of less than 1, namely the ratio of cash sweeps to current debt (AKO),
the ratio of capital expenditure (PM) and the ratio amount of debt (TH). Meanwhile, one
other ratio, namely the cash to interest coverage ratio (CKB), is worth more than 1.

Keywords: cash flow, ratio, PT KAI.

Abstrak. Dalam rangka untuk mencapai target yang direncanakan, perusahaan
memerlukan dana sehat untuk meningkatkan kinerjanya. Perusahaan dapat mengetahui
ketersediaan dana perusahaan melalui laporan arus kas. Penelitian ini bertujuan untuk
menganalisis rasio arus kas PT KAl selama tahun 2014-2019. Rancangan penelitian
berupa kuantitatif deskriptif dengan menghitung rasio arus kas. Rasio arus kas yang
digunakan adalah rasio likuiditas arus kas, meliputi rasio arus kas operasional (AKO),
rasio cakupan kas terhadap bunga (CKP), rasio pengeluaran modal (PM) dan rasio total
utang (TH). Setelah menghitung rasio, dilakukan analisis pertumbuhan rasio selamatahun
2014-2019. Data yang digunakan berupa laporan keuangan PT KAI yang sudah diaudit
periode 2014-2019. Hasil penelitian menunjukkan bahwa rasio arus kas PT KAl secara
keseluruhan masih berada dalam kondisi yang kurang baik. Hal ini ditunjukkan karena
dari empat rasio arus kas operasi yang digunakan dalam penelitian ini, terdapat tigarasio
yang selama enam tahun berturut-turut bernila kurang dari 1, yaitu rasio cakupan kas
terhadap utang lancar (AKO), rasio pengeluaran modal (PM) dan rasio total utang (TH).
Sedangkan satu rasio lainnya, yaitu rasio cakupan kas terhadap bunga (CKB) bernilai
lebih dari 1.

Kata kunci: arus kas, rasio, PT KA.
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LATAR BELAKANG

Ketersediaan transportas merupakan suatu hal yang sangat dibutuhkan oleh
masyarakat. Sebagian besar aktivitas masyarakat didukung ol eh ketersediaan transportasi,
baik darat, laut maupun udara. Transportasi darat merupakan yang paling dibutuhkan
masyarakat, khususnya bagi yang melakukan perjalanan ke tempat yang jaraknya tidak
terlalu jauh. Beberapa transportas umum darat di Indonesia menjadi pilihan bagi
masyarakat sebagai moda transportasi yang memudahkan perpindahan lokasi, khususnya
lokasi yang sudah melintasi kota atau bahkan provinsi. Berbagai pilihan moda
transportasi dapat digunakan masyarakat sesuai dengan preferensi dan kenyamanan
selama perjalanan, salah satunya adalah moda transportasi darat berupa kereta api. Moda
transportasi kereta api dikelola sepenuhnya oleh PT Kereta Api Indonesia (Persero) yang
selanjutnya disebut PT KAI. Suryadi (2014) memperkirakan pertumbuhan angkutan
kereta api dari tahun 2015-2019 antara 0,18 sampai 8,92 persen. Ha ini dikarenakan
angkutan kereta api menyediakan berbagai rute perjalanan darat, khusunya di pulau jawa
dan sumatera dengan harga yang lebih murah dari moda transportasi udara. Selama tahun
2014 sampai dengan 2018, PT KAI telah mencapa pertumbuhan pendapatan sebesar
25,5% dan pertumbuhan laba bersih sebesar 22,3% (Sidik, 2019). Bahkan PT KAI
memiliki target laba sebesar Rp 1,8 trilyun di tahun 2019 (Antara, 2019)

Dalam rangka untuk mencapai target yang direncanakan, PT KAl memerlukan dana
sehat untuk meningkatkan kinerjanya. Salah satu dana diperoleh perusahaan dari investor
dan kreditur. Investor dan kreditur mengharapkan return atas dana yang diberikan kepada
perusahaan. Oleh karenanya, setiap perusahaan perlu mempunyai laporan keuangan yang
jelas dan akurat setiap tahunnya untuk meyakinkan investor dan kreditur (Rialdy, 2018).
Salah satu laporan keuangan yang dapat menilai kondisi dana perusahaan yang paling
likuid adalah laporan arus kas. Arus kas operas memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap kinerja keuangan perusahaan. (Supatminingsih dan Setyawati, 2018). Untuk
dapat memeroleh gambaran mengenai kinerja likuiditas arus kas perusahaan, perlu
adanya analisis terhadap arus kas perusahaan. Analisis dapat diartikan sebagai suatu
proses yang bertujuan untuk meninjau kondisi perusahaan dan menilai apakah perusahaan
berada dalam keadaan baik atau sebaliknya (Magdalena, Hatta, dan Martha, 2019).

31 [ CEMERLANG - VOLUME 1, NO. 2, MEI 2021



CEMERLANG : Jurnal Manajemen dan Ekonomi Bisnis
Vol. 1, No. 2 MEI 2021
e-ISSN: 2962-4797; p-ISSN: 2962-3596, Hal 30-40

Analisis arus kas dapat berkontribusi dalam menilai tingkat efisens perusahaan
dalam mengelola kas yang dimiliki dalam aktivitas utama perusahaan untuk mencapai
tujuan perusahaan (Gumilang, 2020). Hasil penelitian Budiman (2017) menemukan
bahwa analisis laporan arus kas pada perusahaan transportasi bermanfaat dalam
memprediksi dana yang dibutuhkan untuk membiayai aktivitas operasional perusahaan
dengan tujuan efisiensi dan meminimalisir adanya kesulitan keuangan. Murtianingsih &
Hastuti (2020) menyatakan bahwa rasio arus kas dapat memberikan hasil yang lebih
akurat karena hanya menggunakan komponen kas dan setara kas sebagal dasar
perhitungan rasio. Mills dan Yamamura (dalam Gulec dan Bektas, 2019) menyatakan
bahwa rasio arus kas lebih dapat dipertanggungjawabkan untuk mengevaluasi likuiditas

perusahaan.

KAJIAN TEORITIS
L aporan Keuangan

Laporan keuangan dapat didefiniskan sebagai laporan yang diharapkan
penyajiannya dapat berkontribusi dalam pembeerian informasi tidak hanya terkait
keuangan melainkan pulainformasi lainnya yang dimiliki perusahaan, seperti informasi
industri, kondisi ekonomi, prospek dan risiko perusahaan (Hanafi & Halim, 2016). PSAK
01 menyebutkan bahwa tujuan laporan keuangan sebagai pemberi informasi yang
berkaitan dengan posisi atau kondisi keuangan perusahaan, kinerjakeuangan dan arus kas
yang bernila manfaat bagi para penggunanya untuk membantu perusahaan dalam

pembuatan keputusan ekonomi.

Laporan ArusKas

Laporan arus kas merupakan laporan keuangan yang berkairan dengan informasi
tentang aliran kas masuk dalam wujud penerimaan dan aliran kas keluar dalam wujud
pengeluaran untuk periode waktu tertentu (Weygandt, Kimmel, & Kieso, 2012). Tujuan
dibuatnya laporan laba rugi adalah untuk memeroleh informasi yang berkaitan dengan
aliiran dana perusahaan yang meliputi aktivitas operasional, aktivitas investasi dan
aktivitas pendanaan (Hanafi & Halim, 2016).
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AnalisisRasio ArusKas

Analisis laporan keuangan menurut Hery (2018) adalah proses penguraian laporan
keuangan ke dalam unsur-unsurnya dan pemeriksaan setiap unsur tersebut untuk
memperoleh pengertian dan pemahaman yang utuh dan masuk akal tentang laporan
keuangan itu sendiri. Sedangkan analisis laporan keuangan dengan rasio adalah analisis
yang dilakukan dengan cara menghitung rasio untuk memahami hubungan antar
komponen dalam laporan posisi keuangan dan laporan laba rugi. Hertenstein and
McKinnon (dalam Gulec dan Bektas, 2019), Andlisis rasio arus kas memberikan
perspektif yang berbeda bagi pengguna laporan keuangan tentang seberapa likuid,
solvabel dan layak perusahaan dalam kinerja keuangannya. Adapun beberapa rasio arus
kas yang mengukur likuiditas perusahaan adalah sebagai berikut:

1. Rasio Arus Kas Operas (AKO), merupakan salah satu rasio likuiditas dan
mengukur seberapa baik suatu perusahaan membayar kewajiban lancarnya
dengan arus kas dari operasi. Formula dari rasio AKO adalah sebagai berikut:

Arus Kas Operasi
Utang Lancar

AKO =

2. Rasio Cakupan Kas Terhadap Bunga (CKB), merupakan salah satu rasio yang
mengukur seberapa baik suatu perusahaan menutup bunga pinjaman dengan arus
kas dari operasi. Formula dari rasio CKB adalah sebagai berikut:

Arus kas operasi + Bunga + Pagjak

CKB =
Bunga

3. Rasio Pengeluaran Modal (PM), merupakan salah satu rasio yang mengukur
seberapa baik suatu perusahaan memenuhi pengeluaran modal dengan arus kas
dari operasi. Formula dari rasio PM adalah sebagai berikut:

Arus Kas Operas
Pengeluaran Modal

4. Rasio Total Utang (TH), merupakan salah satu rasio yang mengukur seberapabaik

PM =

kemampuan perusahaan dalam menutup total utang, baik jangka pendek maupun
jangka panjang melalui arus kas operasi. Formula dari rasio PM adalah sebagai
berikut:

Arus Kas Operasi

TH =
Total Utang
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METODE PENELITIAN

Penelitian ini merupakan penelitian kuantitaitf deskriptif yang dilakukan dengan
menghitung rasio-rasio arus kas untuk memeroleh analisis mengenai kinerja likuiditas
perusahaan. Data yang digunakan berupa data sekunder dari hasil dokumentasi yang
berasal dari website resmi perusahaan. Dokumen yang digunakan berupa laporan
keuangan disertai laporan auditor independen periode 2014-2019. Sampel yang
digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan jasa angkutan kereta api, yaitu PT
Kereta Api Indonesia (Persero) dengan periode observasi enam tahun.

Variabel dalam penelitian ini adalah rasio arus kas yang diukur dengan
menggunakan lima indikator, yaitu rasio arus kas operasi (AKO), rasio cakupan kas
terhadap bunga (CKB), rasio pengeluaran modal (PM), danrasiototal utang (TH). Setelah
ditemukan rasio dari masing-masing indikator, data disgjikan dalam bentuk grafik untuk

dianalisis perubahan masing-masing rasio selama enam tahun.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Rasio ArusKas Operas

Tabel 1. Hasil Rasio Arus kas Operasi

ArusKas Operas \ Utang Lancar
Tahun Dalam Ribuan Rupiah AKO
2014 1.021.614.704 5.372.474.541 0,19
2015 1.952.311.385 5.816.529.832 0,34
2016 1.902.839.970 5.658.491.648 0,34
2017 3.912.299.608 6.539.213.173 0,60
2018 3.471.225.519 7.251.783.978 0,48
2019 3.524.167.077 8.113.387.632 0,43

Sumber: Data Sekunder Diolah (2020)

Rasio AKO tahun 2014 merupakan rasio terendah dalam enam tahun periode
penelitian, yaitu sebesar 0,19. Rasio meningkat 78,95% pada tahun 2015 menjadi 0,34
yang menunjukkan rasio yang sama dengan tahun 2016. Rasio AKO semakin mengalami
peningkatan di tahun 2017 menjadi sebesar 0,60 dan merupakan nilai AKO paling tinggi
selama enam periode penelitian. Peningkatan arus kas operasi ini dikarenakan adanya
peningkatan pendapatan tunai yang diterima dari pelanggan dan subsidi dari pemerintah
Meskipun demikian, nilai AKO tahun 2017 masih di bawah 1 yang menunjukkan bahwa
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likuiditas PT KAI tidak berada dalam kondis yang mencukupi. Rasio mengalami
penurunan berturut-turut selamatahun 2018 dan 2019 menjadi 0,48 dan 0,43.

Rasio AKO merupakan salah satu rasio likuiditas dan mengukur seberapa baik
suatu perusahaan membayar kewajiban lancarnya dengan arus kas dari operasi. Rasio ini
merupakan salah satu cara yang akurat untuk mengukur likuiditas jangka pendek
perusahaan selain dengan menggunakan rasio likuiditastradisional. Tabel 1 menunjukkan
bahwa dibandingkan dengan nilai arus kas operasi yang tidak stabil, utang lancar PT KAI
hampir selalu mengalami peningkatan setiap periodenya. Selama enam tahun berturut-
turut, rasio AKO selalu bernilai kurang dari 1 yang artinya berada dalam kondisi tidak
memiliki likuiditas yang mencukupi. Perusahaan dengan nilai AKO kurang dari 1
membutuhkan dana tambahan dari pihak eksternal (Murtianingsih & Hastuti, 2020).

Rasio Cakupan Kasterhadap Bunga
Tabel 2. Hasil Rasio Cakupan Kas Terhadap Bunga

Tahun | ArusKasOperas Bunga Paj ak CKB
2014 1.021.614.704 629.445.372 274.410.532 3,06
2015 1.952.311.385 692.219.347 520.422.071 4,57
2016 1.902.839.970 648.269.532 333.902.086 4,45
2017 3.912.299.608 710.216.577 390.693.336 7,06
2018 3.471.225.519 1.002.481.270 413.603.333 4,88
2019 3.524.167.077 994.521.744 575.400.273 5,12

Sumber: Data Sekunder Diolah (2020)

Berdasarkan Tabel 2, rasio CKB tahun 2014 merupakan rasio terendah dalam enam
tahun periode penelitian, yaitu sebesar 3,06. Rasio meningkat 49,35% pada tahun 2015
menjadi 4,57 yang menunjukkan rasio yang tidak jauh berbeda dengan tahun 2016. Rasio
CKB semakin mengalami peningkatan di tahun 2017 menjadi sebesar 7,06 dan
merupakan nilai CKB paling tinggi selama enam periode penelitian. Peningkatan rasio
ini disebabkan oleh bertambahnya arus kas operasi di tahun 2017 cukup besar
dibandingkan tahun-tahun sebelumnya dengan beban bunga tertanggung cukup stabil.
Akan tetapi, rasio mengalami penurunan kembali selama tahun 2018 menjadi 4,88 dan
meningkat di tahun 2019 menjadi 5,12. Penurunan rasio di tahun 2018 disebabkan oleh
bertambahnya utang berbunga yang ditanggung oleh PT KAl yang berdampak pada

bertambahnya beban bunga pinjaman.
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Rasio CKB merupakan salah satu rasio yang mengukur seberapa baik suatu
perusahaan menutup bunga pinjaman dengan arus kas dari operasi. Rasio ini merupakan
salah satu cara untuk mengukur kecukupan dana yang belum digunakan untuk membayar
pajak dalam rangka memenuhi kewajiban perusahaan membayar bunga pinjaman kepada
kreditur. Selama enam tahun berturut-turut, rasio CKB selalu bernilai lebih dari 1 yang
artinya berada dalam kondisi likuiditas yang baik untuk menutup bunga pinjaman. Rasio
CKB yang semakin besar memungkinkan kondisi perusahaan yang tidak mampu
membayar bunga menjadi sangat kecil (Murtianingsih & Hastuti, 2020). Dengan rasio
CKB yang lebih dari 1 artinya bahwa perusahaan tidak perlu menggunakan kas dari
sumber lain untuk membayar bunga pinjaman karena arus kas operasi |ebih dari cukup

untuk membayar biaya bunga yang ada (Monika dan Riyanto, 2020).

Rasio Pengeluaran Modal
Tabel 3. Hasil Rasio Pengeluaran M odal

Tahun ArusKas Operas Pengeluaran Modal PM
2014 1.021.614.704 2.449.828.217 0,42
2015 1.952.311.385 5.188.794.759 0,38
2016 1.902.839.970 3.184.502.393 0,60
2017 3.912.299.608 4.998.523.551 0,78
2018 3.471.225.519 24.158.589.302 0,14
2019 3.524.167.077 7.852.932.726 0,45

Sumber: Data Sekunder Diolah (2020)

Berdasarkan Tabel 3, pertumbuhan rasio PM dari tahun 2014 sampai 2017 cukup
stabil dengan nilai rasio berturut-turut sebesar 0,42; 0,38; 0,60; dan 0,78. Rasio PM paling
tinggi selama enam periode penelitian di tahun 2017 sebesar 0,78. Meskipun demikian,
nilai PM tahun 2017 masih di bawah 1 yang menunjukkan bahwa likuiditas PT KAI tidak
berada dalam kondis yang mencukupi. Rasio PM tahun 2018 merupakan rasio terendah
dalam enam tahun periode penelitian, yaitu sebesar 0,14. Nilai ini merupakan nilai yang
sangat rendah bahkan mendekati 0. Hal ini terjadi disebabkan oleh pengeluaran modal
yang dikeluarkan PT KAI di tahun 2018 sangat besar, yaitu Rp 24.158.589.302,- hampir
5 kali lipat dari tahun 2017. Pengeluaran modal meningkat cukup signifikan pada hak
pengoperasian aset atas pekerjaan dalam proses konstruksi dan dana yang dibatas

penggunaannya.
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Raso PM merupakan salah satu rasio yang mengukur seberapa baik suatu
perusahaan memenuhi pengeluaran modal dengan arus kas dari operasi. Rasio ini
merupakan salah satu cara untuk mengukur kecukupan dana yang belum digunakan untuk
pengadaan aset tetap, properti, investas jangka pendek maupun jangka Panjang, serta
belanjamodal lainnya. Selama enam tahun berturut-turut, rasio PM selalu bernilai kurang
dari 1 yang artinya berada dalam kondisi likuiditas yang kurang baik untuk memenunhi
kebutuhan yang berkaitan dengan belanja modal atau investasi. Perusahaan dikatakan
memiliki kemampuan cukup baik dalam membiayai pengeluaran modal perusahaan
apabila rasio PM bernilai lebih dari 1. Hal ini dibuktikan oleh Warongan, Ilat dan
Gerungai (2018) yang menemukan bahwa perusahaan yang memiliki nilai rasio
pengeluaran modal lebih dari 1 memiliki dana untuk melakukan pengeluaran modal
sehingga tidak perlu menunggu pendanaan eksternal.

Rasio Total Utang
Tabel 4. Hasll Rasio Total Utang

Tahun Arus Kas Operas Total Utang TH
2014 1.021.614.704 11.656.345.399 0,09
2015 1.952.311.385 13.306.312.618 0,15
2016 1.902.839.970 15.420.143.242 0,12
2017 3.912.299.608 20.438.591.787 0,19
2018 3.471.225.519 20.695.703.682 0,17
2019 3.524.167.077 25.099.922.978 0,14

Sumber: Data Sekunder Diolah (2020)

Berdasarkan Tabel 4, rasio TH selama enam tahun berturut-turut bernilai kurang
dari 1 bahkan mendekati 0. Hal ini dikarenakan arus kas operasi PT KAI terlalu rendah
jika dibandingkan dengan total utang perusahaan yang bernilai 5 hingga 10 kali lipat dari
arus kas operasi. Peningkatan arus kas operasi selalu diikuti dengan peningkatan total
utang dengan nilai yang cukup besar sehinggarasio TH tidak mengalami perubahan yang
berarti sgjak tahun 2014 hingga 2019. Rasio TH merupakan salah satu rasio yang
mengukur seberapa baik kemampuan perusahaan dalam menutup total utang, baik jangka

pendek maupun jangka panjang melalui arus kas operasi.
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Kondis rasio TH yang sangat rendah mengindikasi bahwa PT KAl berada dalam
kondisi likuiditas yang buruk untuk menutup total utangnya. Rasio TH yang rendah
mengindikasikan bahwa perusahaan harus mencari sumber dana selain yang diperoleh
dari penerimaan arus kas normal perusahaan untuk menutup total keseluruhan utangnya,
baik jangka pendek maupun jangka Panjang (Meldawati dan Ananda, 2018). Nilai rasio
TH menjadi indicator kemampuan perusahaan untuk melunasi total utang menggunakan
arus kas operasi (Lutfriansyah, 2019). Rasio TH PT KAl yang sangat rendah merupakan
sinyal bahwa PT KAI perlu untuk mencari dana dari berbagai sumber atau melakukan
strategi utang untuk dapat memperbaiki liduikitas perusahaan.

KESIMPULAN DAN SARAN

Hasil penelitian ini menemukan bahwa rasio arus kas PT KAI secara keseluruhan
masih berada dalam kondisi yang kurang baik. Hal ini ditunjukkan karena dari empat
rasio arus kas operasi yang digunakan dalam penelitian ini, terdapat tiga rasio yang
selama enam tahun berturut-turut bernilai kurang dari 1, yaitu rasio cakupan kas terhadap
utang lancar (AKO), rasio pengeluaran modal (PM) dan rasio total utang (TH).
Sedangkan satu rasio lainnya, yaitu rasio cakupan kas terhadap bunga (CKB) bernilai
lebih dari 1. Hal ini menjadi sinyal bagi PT KAI untuk dapat memperbaiki kondisi
likuiditas perusahaan. Berdasarkan hasil penelitian, rasio yang memiliki nilai paling
rendah adalah rasio TH yang menunjukkan bahwa PT KAI belum memiliki kemampuan
yang cukup untuk menutup total utangnya. Maka dari itu, perlu dilakukan beberapa
strategi guna meningkatkan penerimaan operasional dan memeroleh dana selain dari

kreditur agar kinerja likuiditas dapat meningkat di tahun selanjutnya.
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