BAB I

PENDAHULUAN

A. LATAR BELAKANG MASALAH

Ddam menjdankan usashanya, perusshaan tidek dapat dipisshkan dari
masdah permoddan. Moda sangat diperlukan bagi kelancaran operas serta
kegiatan perusshaan sehingga dapat bertahan serta berkembang menjadi |ebih
besar. Bagi perusahaan, modad merupakan sdah satu fektor penunjang yang
memegang peranan penting. Moda tersebut diperolen dari berbagai sumber yang
antara lan modd cadangan (laba ditahan), emis saham baru (ekuitas) maupun
dari hutang. Perusshaan yang ddam menjdankan operasnya dipenuhi  dengan
modal asing terutama hutang jangka panjang, maka struktur moda perusahaan
tersebut akan berubah. Hal ini karena komponen dari struktur moda merupakan
perpaduan antaramoda asing dan moda sendiri yang dimiliki oleh perusahaan.

Perubahan pada struktur moda perusahean bisa berpengaruh  postif
maupun negetif bagi pengdolaan keuangan perusshaan. Oleh  karena itu
perusahaan harus lebih cermat ddam menentukan sumber pembeanjaannya untuk
mencukupi  kebutuhan akan modd yang diperlukan, karena kedua komponen
tersebut merupakan dana permanen aau dana jangka panjang. Struktur modal
dgpat didefiniskan sebaga  “pembdanjaan  permanen  dimana  mencerminkan
perimbangan antara hutang jangka panjang dengan moda sendiri “. Atau dapat

diartikan sebagai berikut:



“ Capital structure is the mixture of funding sources ( debt, preferred
stock, or common stock ) that a firm uses to finance its assets’. ( Gdlagher,
2003:378).

Perlu diketahui bahwa permasdahan druktur moda merupakan masdah
pokok bagi setigp perusahaan. Hd ini dikarenakan modd dari pihak ketiga yang
merupakan modd bagi perusahaan, tentunya mempunya resko untuk membayar
beban tetap yang berupa bunga dan angsuran pokok. Kesdahan daam penentuan
sruktur modal akan mempunya dampak yang luas bagi perusshaan serta akan
mengekibatkan resko finansd yatu resko tambahan bagi pemegang saham
biasa akibat keputusan penggunaan hutang (Brigham, 2001:14). Perusshaan yang
menggunakan aktiva atau dana dimana untuk penggunasan tersebut perusahaan
harus membayar beban tetap atau biaya tetgp dan dadam penggunaanya dapat
menghaslkan pendapatan yang lebih besar dari beban tetep tersebut, maka
perusahaan ini dikatakan menjaankan * Trading of the Equity” .

Dari hd terscbut diatas maka manger keuangan bertanggung jawab atas
pengambilan keputusan penting mengenal  pendanaan (financing). Kesduruhan
aktivitas yang bersangkutan dengan usaha untuk mendapatkan dan menggunakan
dana tersebut disebut pembeanjaan perusahaan (Riyanto, 1999:4).

Pada prindpnya, mangemen perusshaan menuntut  agar  ddam
memperoleh maupun mengalokaskan dana harus didasarkan pada pertimbangan
efisend dan efektivitas Dengan demikian diperlukan adanya perencanaan serta

pengenddian yang baik didalam menggunakan dan memenuhi kebutuhan dana.



Efisend penggunaan dana berarti bahwa setigp dana yang tertanam dalam
aktiva dapat digunekan seefisen mungkin sehingga dgpat menghedikan tingkat
keuntungan investas aau rentabilitas yang maksma. Sedangkan efektivitas
dadam penggunaan dana perusshean addah bahwa manger keuangan harus
mengusahakan agar peruschaan dapat memperoleh dana yang diperlukan dengan
biayayang minima dan syarat yang paing menguntungkan.

Dadam mdakukan pendanaan bagi perusshaan, manger keuangan perlu
memperhatikan sruktur modal saat ini sebaga sdlah satu pertimbangan ddam
menetukan keputusan pendanaan di masa depan. Pada umumnya manger
keuangan berustha untuk menentukan sruktur moda yang tepat atau optima
bagi peruasahaannya. Secara teori, sruktur moda yang optima addah suaiu
gruktur  modad yang mengoptimakan kessimbangan antara resko dan
pengembdian sehingga depat memaksmakan harga saham (Brigham, 2001.602).
Untuk mendapatkan druktur moda yang optima, manger perlu mengetahui dan
mencermati  bebergpa hd yang berpengaruh terhadap penentuan struktur modal
optimal perusahaan.

Pemenuhan kebutuhan dana suatu perusahaan dapat berasd dari sumber
intern perusahaan (internal financing), yatu sumber dana yang dibentuk atau
dihasilken sendiri ddam perusshasan, misdnya dana yang berasd dari
keuntungan yang tidak dibagikan aau keuntungan yang ditahan dadam perusahaan
(retained earnings). Sdan sumber intern, ddam memenuhi kebutuhan dana suatu

perusshaan dapat pula menyediakan dari sumber ekstern (external financing),



yaitu sumber dana yang berasal dari tambahan penyertaan moda dari pemilik atau
emis ssham bau, penjudan obligad, maupun kredit dai bank. Apabila
perusahaan dalam memenuhi kebutuhan dananya dipenuhi dari dana yang berasa
dari pinjaman, perusshaan itu melakukan pendanaan hutang atau pembelanjaan
hutang (debt financing). Dengan meakukan pendanean mddui  hutang,
perusshaan mendapatkan bebergpa keuntungan yaitu; bunga yang dibayarkan
dapat dipotong untuk tujuan pgak serta bagi pemegang hutang (debt holder) akan
mendapat pengembdian yang tetgp ketika perusshaan ddam kondis prima
Namun dengan pendanaan hutang, perusshaan juga mempunya beberapa
kdemahan yatu; semakin tinggi raso hutang (debt ratio), semekin tinggi pula
resko perusahaan. Kedua, apabila ssbuah peruasshaan mengdami  kesulitan
keuangan dan laba operas tidak cukup untuk menutup beban bunga, maka
peruasshaan dapat sga menuju kebangkrutan. Terldu banyak hutang dapat
menghambat perkembangan perusahaan yang pada gilirannya membua investor
berfikir duakai untuk menanamkan modanya.

Dadam mdaksanakan fungs pemenuhan kebutuhan dana aau  fungs
pendanaan (financing), manger keuangan harus mencari dternatif sumber dana
untuk diandisa dan dari hesl andisa tersebut harus diambil keputusan dternatif
sumber dana atau kombines sumber dana mana yang dipilih, apakah sduruh
kebutuhan dana akan dipenuhi  dengan modd sendiri, modd adng, aaukah

kombinas dari moda sendiri dan moda asng. Keputusan tersebut merupakan



keputusan pendanaan (financing decision) yang haus diambil oleh manger
keuangan.

Saring  dengan meningkainya minat  sata pengetahuan  masyarakat
dibidang pasar modd, terutama bagi para investor yang berniat menanamkan
modalnya aau ddam meakukan investad, druktur modd telah menjadi sdah
saiu faktor pertimbangan yang cukup penting. Hal ini terkait dengan resko dan
pendapatan yang akan diterima Ddam meihat sruktur modd perusashaan,
investor tidak dgpat dipisshkan dai informas perusahaan berupa laporan
keuangan yang dikduarkan setigp tahunnya Para investor akan meakukan
berbaga andiss terkait dengan keputusan untuk menanamkan modanya pada
perusshaan mddui informas yang diperoleh yang sdah saunya berasd dari
laporan keuangan perusahaan.

Sedangkan bagi perusahaan, sdah satu tujuan yang penting addah ingin
meningkaetkan nila  perusshaan. Ha ini dapat dilakukan dengan  mencerméti
struktur modal perusahaan. Pada propors tertentu, penambahan hutang dapat
meningkatkan nila perusshaan sampa pada tingkat struktur moda yang optimd.
Maka berbaga pertimbangan dilakukan mengingat banyaknya hd yang
mempengaruhi sruktur - modal perusshaan.  Dengan meningkatnya  nila
perusahaan dihargpkan juga dapat meningkatkan kemakmuran pemegang saham.

Berdasarkan latar beakang tersebut, penulis tertarik untuk  mendliti

pengaruh perubahan struktur moda dadam perusahaan terhadap nila perusahaan,

dengan judul:



Analiss Pengaruh Perubahan Struktur Modal Terhadap Perubahan Nilai
Perusahaan (Kagjian Empiris Perusashaan Manufaktur Go Public Di

Indonesia 2001-2005)

. PERUMUSAN MASALAH

Berdasarkan latar belakang yang sudah diurakan diatas, maka penulis
akan merumuskan masalah dalam pendlitian sebagal berikut:
Apakah terdapat pengaruh perubahan struktur modal terhadap perubahan nilai

perusahaan, yaitu merupakan penjumlahan dari modal sendiri dan nilai hutang?

. PEMBATASAN MASALAH
Agar penditian ini tidek terldu luas, maka diberikan batasanbatasan
mesdah yaitu :

1. Penditian ini hanya menditi perusshsan manufakiur go public di Indonesa
yang tercatat di Bursa Efek Jekata (BEJ) dari tahun 2001 samapi dengan
20065.

2. Indikator druktur moda perusahean yang digunakan dadam penditian ini
diperoleh dari debt to total asset ratio, yatu raso antara total hutang dengan
totd asset. Raso ini merupakan raso yang paing komperhensf ddam
mengukur hutang sebagal bagian dari kesdluruhan aktivitas keuangan.

3. Indikator nila perusshaan ( value of firm ) diperoleh dari value of debt
ditambah value of equity dimana value of debt merupakan total hutang

perushaan yang diasumsikan sama dengan nila pasar hutang perusshaan,



sedangkan value of equity addah jumlah ssham yamg beredar dikai harga
saham pada periode penutupan sehingga didapatkan nila pasar perusahaan,
yang semuanya terdapat pada informas  akuntans  (Igporan  keuangan)

perusahaan dari tahun 2001 sampai dengan 2005.

D. TUJUAN PENELITIAN

Adapun tujuan dari pendlitian yang dilakukan ini addah :

1.

Untuk mengetahui adanya pengaruh perubahan  struktur moda  terhadap
perubahan nila perusahaan.
Untuk mengetahui sebergpa besar pengarun yang disebabkan perubahan

struktur modal terhadap perubahan nilai perusahaan.

E. MANFAAT PENELITIAN

Manfaat yang dapat diambil dengan adanya penditian ini adaah :

1.

Memberikan bukti empiris tentang pengaruh perubahan  sruktur  modd
terhadap perubahan nilai perusahaan.

Bagi perusshaan go public (emiten), penditian ini diharapkan dapat
memberikean masukan ddam membuat kebijakan yang berhubungan moda
yang optimal sehingga dihargpkan dapat mengoptimalkan nilai perusahaan.

Bagi investor, dengan adanya penditian ini dihargpkan investor akan dapat
mempergunakan informas perubahan sruktur modal perusahaan secara lebuh

cermat dalam membuat keputusan investas.



4. Bagi penditian sdanjutnya, dengan  penditian ini  dihargpkan  dapa
menambah informas dan wacana yang dapat dimanfaastkan ddam penditian
lebih lanjut mengena pengaruh perubahan struktur modd  terhadap  nila
perusahaan.

F. SSTEMATIKA PENULISAN

BAB | : Pendahuluan
Menguraikan tentang latar belakang masdah, perumusan masdah,
tujuan dan manfaat penditian, metode penditian serta Sstematika
penyusunan skripg.

BABIl : Tinjauan Pustaka
Tinjauan pusteka pada dasarnya merupakan penjdbaran  dari
kerangka teoritik yang terdgpat pada usulan penditian dan memuat
materi-materi yang dikumpulkan dan dipilih dari berbaga sumber
tertulis yang dipaka sebagal bahan acuan ddam pembahasan aas
topik permasalahan.

BABIIl : Metode Penédlitian
Dadam bab ini mdiputi populas, sampe dan metode pengambilan
sampel (jika datanya primer), data dan sumber data, metode
pengumpulan data, variabd-variabd pendlitian, definig

operasiond variabe dan metode andiss data.



BAB IV

BABV

Analisa Data dan Pembahasan

Bab ini beid gambaan umum subyek penditian, hasl andiss
data, dan pembahasannya (penergpan metode penelitian pada BAB
I, pembandingan hasl penditian dengan kriteria-kriteria yang
ada, pembuktian hipotess, seta jawaban aas pertanyaan
pertanyaan yang telah disebutkan daam perumusan masdah).

Penutup

Beris gmpulan dari serangkaian pembahasan skrips, keterbatasan

atau saran-saran.



