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PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Kondisi perekonomian saat ini ternyata sangat tergantung dengan masalah
pendanaan, apalagi pada perusahaan yang sedang tumbuh senantiasa berhadapan
dengan persoalan penambahan modal yang tujuannya mengembangkan skala
produksi dan memperluas pasar untuk mencapai tingkat operasional yang lebih
efisien. Beberapa pakar sependapat bahwa untuk keluar dari krisis ekonomi ini
sektor riil harus digerakkan untuk merangsang pertumbuhan ekonomi. Namun
demikian banyak hambatan yang dialami oleh dunia usaha salah satunya yang
sangat krusial adalah masalah pendanaan.

Apabila suatu perusahaan dalam memenuhi kebutuhan dananya
mengutamakan sumber dari dalam perusahaan, maka akan sangat
mengurangi ketergantungannya kepada pihak luar. Apabila kebutuhan dana sudah
sedemikian meningkatnya karena pertumbuhan perusahaan, dan dana dari
sumber internal sudah digunakan semua, maka tidak ada pilihan lain, selain
menggunakan dana yang berasal dari luar perusahaan baik dari utang (debt
financing) maupun dengan mengeluarkan saham baru (external equity
financing) dalam memenuhi kebutuhan dananya.

Oleh karena itu, pada prinsipnya setiap perusahaan membutuhkan dana untuk
pengembangan bisnisnya. Pemenuhan dana tersebut berasal dari sumber

internal ataupun sumber eksternal. Karena itu, para manajer keuangan dengan



tetap memperhatikan cost of capital perlu menentukan struktur modal dalam
upaya menetapkan apakah kebutuhan dana perusahaan dipenuhi dengan
modal sendiri ataukah dipenuhi dengan modal asing.

Keputusan pendanaan keuangan perusahaan akan sangat menentukan
kemampuan perusahaan dalam melakukan aktivitas operasinya dan juga
berpengaruh terhadap resiko perusahaan itu sendiri. Jika perusahaan
meningkatkan leverage maka perusahaan dengan sendirinya akan
meningkatkan resiko keuangan perusahaan. Dan sebaliknya perusahaan harus
memperhatikan masalah pajak, karena sebagian ahli berpendapat bahwa
penggunaan modal yang berlebihan akan menurunkan profitabilitas. Untuk itu
sebagian manajer tidak sepenuhnya mendanai perusahaannya dengan modal tetapi
juga disertai penggunaan dana melalui hutang baik hutang jangka panjang
maupun jangka pendek karena terkait dengan sifat penggunaan dari hutang
tersebut bersifat mengurangi pajak (Yuke dan Hadri,2005)

Masalah struktur modal merupakan masalah penting bagi setiap perusahaan,
karena baik buruknya struktur modal perusahaan akan mempunyai efek yang
langsung terhadap posisi finansialnya. Suatu perusahaan yang mempunyai
struktur modal tidak baik, dimana mempunyai hutang yang sangat besar akan
memberikan beban yang berat kepada perusahaan tersebut. Dengan meningkatnya
leverage, nilai perusahaan pertama-tama meningkat mencapai maksimum dan
kemudian menurun. Jadi Kriteria penilaian perusahaan dapat dijadikan pedoman
dalam menentukan struktur modal perusahaan yang diinginkan (Weston dan

Copeland, 1992). Kebijaksanaan struktur modal merupakan kebijaksanaan



perusahaan dalam pemilihan sumber dana baik yang berasal dari internal maupun
eksternal. Sumber dana internal perusahaan berasal dari laba ditahan sedangkan
sumber dana eksternal berasal dari hutang dan penerbitan saham (Sriwardany,
2006). Keputusan struktur modal tidak hanya ditentukan oleh faktor internal dan
eksternal yang menyangkut resiko dan kontrol saja tetapi faktor nilai, preferensi
dan keinginan manajer juga merupakan masukan penting dalam pembuatan
keputusan finansial (Dyah, 2005). Dengan mengetahui apa dan bagaimana faktor-
faktor yang paling mempengaruhi struktur modal perusahaan manufaktur di Bursa
Efek Indonesia, dapat membantu khususnya pihak manajemen perusahaan yang
ada dalam perusahaan tersebut dalam menentukan bagaimana seharusnya
pemenuhan dana untuk mencapai struktur modal yang optimal.

Struktur modal yang optimum adalah struktur modal yang dapat
meminimumkan biaya penggunaan rata-rata (Hasa, 2008). Menurut (Brigham dan
Houston, 2006) struktur modal yang optimum adalah struktur yang
memaksimalkan harga dari saham perusahaan. Oleh karena itu manajemen dalam
menetapkan struktur modal tidak bersifat kaku tetapi disesuaikan dengan keadaan
perusahaan. Dengan demikian tujuan pihak manajemen untuk memaksimumkan
kemakmuran pemegang saham dapat tercapai.

Untuk itu, dalam penetapan struktur modal suatu perusahaan perlu
mempertimbangkan berbagai variabel yang mempengaruhinya, dengan
mengetahui apa dan bagaimana faktor-faktor yang mempengaruhi struktur
modal diharapkan bisa menjadi bahan pertimbangan bagi evaluasi

manajemen dan dapat membantu manajemen perusahaan dalam menentukan



bagaimana seharusnya pemenuhan kebutuhan dana untuk mencapai struktur
modal yang optimal harus dilakukan dan juga para investor di pasar modal
pada umumnya. Dengan demikian tujuan pihak manajemen perusahaan untuk
memaksimumkan kemakmuran pemegang saham (pemilik) dapat tercapai.

Berdasarkan dari beberapa penelitian terdahulu, terdapat beberapa faktor yang
dapat mempengaruhi Struktur Modal, Riyanto (1990:228) berpendapat bahwa
variabel-variabel yang mempengaruhi struktur modal adalah tingkat bunga,
stabilitas dari earning, susunan dari aktiva, kadar resiko dari aktiva, besarnya
jumlah modal yang dibutuhkan, keadaan pasar modal, sifat manajemen dan
besarnya suatu perusahaan. Menurut Weston dan Copeland (1999:35), variabel-
variabel yang mempengaruhi struktur modal adalah tingkat pertumbuhan
penjualan, stabilitas arus kas, karakteristik industry, struktur aktiva, sikap
manajemen, sikap pemberi pinjaman. Sedangkan menurut Weston dan Brigham
(1998:174), mengatakan bahwa variabel-variabel yang mempengaruhi struktur
modal adalah stabilitas penjualan, struktur aktiva, leverage operasi, tingkat
pertumbuhan, profitabilitas, pajak, pengendalian, sikap manajemen, sikap pemberi
pinjaman, kondisi pasar, kondisi internal perusahaan, fleksibilitas keuangan.

Dari beberapa faktor tersebut penulis mencoba untuk menyederhanakan dan
memilih faktor-faktor yang dianggap sangat dominan dalam mempengaruhi
perilaku struktur modal. Faktor-faktor yang akan diangkat dalam penelitian ini
dalam rangka meneliti pengaruh faktor-faktor tersebut terhadap struktur modal
adalah struktur aktiva, ukuran perusahaan, profitabilitas (ROA). Dalam penelitian

ini peneliti akan menggunakan perusahaan-perusahaan mining yang sudah



terdaftar di BEI pada tahun 2008-2009.

1.2. Rumusan Masalah
Sesuai dengan latar belakang di atas maka penulis merumuskan masalah
dalam penelitian ini sebagai berikut :
1. Bagaimana pengaruh Struktur Aktiva terhadap Struktur Modal
2. Bagaimana pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Struktur Modal

3. Bagaimana pengaruh Profitabilitas (ROA) terhadap Struktur Modal

1.3. Maksud atau Tujuan Penelitian
Berdasarkan perumusan masalah di atas maka maksud dan tujuan dari
penelitian ini adalah:

1. Untuk menganalisis pengaruh Struktur Aktiva, Ukuran Perusahaan,
dan Profitabilitas (ROA) terhadap Struktur Modal pada Perusahaan
Manufaktur yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia

2. Untuk menganalisis pengaruh masing-masing faktor tersebut
secara individual, dan faktor mana yang paling dominan

berpengaruh terhadap Struktur Modal.

1.4. Manfaat Penelitian
Dalam penelitian ini diharapkan dapat memberikan tambahan sumbangan
pemikiran yang bermanfaat sebagai berikut:

1. Manfaat Teoritis



Penelitian ini  diharapkan dapat memberikan sumbangan bagi
perkembangan ilmu pengetahuan dan bisa memberikan informasi tentang

betapa pentingnya struktur modal bagi perusahaan.

. Manfaat Praktis

Bagi peneliti, diharapkan penelitian ini dapat digunakan sebagai sarana
latihan pengembangan kemampuan dalam bidang penelitian dan penerapan

teori yang diperoleh di bangku kuliah.
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