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Profitability, Liquidity, Firm Sze, Business Risk, Growth Opportunity
Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan menganalisis pengaruh
profitability, liquidity, firm size, business risk, growth opportunity terhadap
struktur modal perusahaan yang bergerak dalam sektor manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2005 sampai tahun 2009.
Penelitian ini mengambil sampel sebanyak 36 perusahaan manufaktur yang
telah menerbitkan laporan keuangan untuk periode tahun 2005 sampai
dengan tahun 2009. Pemilihan sampel dilakukan dengan menggunakan
purposive sampling, yaitu sampel dipilih secaratidak acak. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa profitability, business risk, dan growth opportunity
tidak memiliki pengaruh terhadap capital structure pada tingkat keyakinan
95% sedangkan liquidity dan firm size memiliki pengaruh terhadap capital
structure padatingkat keyakinan 95%.
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BAB 1

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Di era globalisasi seperti sekarang ini, perusahaan dituntut untuk melakukan
pengelolaan yang tepat terhadap fungsi-fungsi penting didalam perusahaan, serta
kemampuan dalam penyesuaian. Hal ini ditujukan demi memperoleh keunggulan
dalam persaingan yang dihadapi perusahaan, perusahaan harus mampu membuat
keputusan keuangan yang tepat. Keputusan keuangan dalam perusahaan
mencakup keputusan dalam bidang investasi, pendanaan dan keputusan dalam hal

pembagian deviden.

Mangemen keuangan merupakan mangemen dana balk yang berkaitan
dengan usaha pengal okasian dana dalam berbagai bentuk investasi maupun usaha
pengumpulan dana untuk pembiayaan investasi. Mang emen keuangan memegang
peran yang sangat penting dalam sebuah perusahaan karena semua fungs yang
ada dalam perusahaan baik pemasaran, sumber daya manusia, produks dan
fungsi-fungsi lain selau mempunyal implikasi keuangan (Brigham dan Houston,
2001). Oleh karena itu, perusahaan perlu menjalankan mangemen keuangan

secara benar.

Salah satu keputusan penting yang dihadapi oleh mangjer keuangan dalam
kaitannya dengan kelangsungan operasi perusahaan adalah keputusan pendanaan

atau keputusan struktur modal. Keputusan pendanaan merupakan keputusan



mengenai seberapa besar tingkat penggunaan utang dibanding dengan ekuitas
dalam membiayai investas perusahaan. Tujuan keputusan pembelanjaan adalah
untuk menentukan tingkat struktur modal yang optimal, yaitu tingkat bauran utang

dan ekuitas yang dapat memaksimumkan nilai perusahaan.

Daam mengambil kebijakan struktur modal, sebuah perusahaan perlu
mempertimbangkan berbagai faktor agar diperoleh tingkatan struktur modal yang
dapat memaksimumkan nilai perusahaan. Beberapa penelitian telah melakukan
pengujian pada faktor-faktor yang mempengaruhi keputusan struktur modal
perusahaan. Menurut Brigham and Houston (2001) menyatakan bahwa faktor-
faktor yang dapat mempengaruhi struktur modal perusahaan diantaranya stabilitas
penjualan, struktur aktiva, leverage operas, risiko bisnis, tingkat perusahaan, dan
fleksibilitas keuangan. Selain itu, Cassar and Holmes (dalam jurnal Nanok, 2008)
menyatakan bahwa faktor-faktor yang mempengaruhi struktur modal tergantung

dari size, asset structure, profitability, growth dan risk.

Mengingat keputusan pendanaan merupakan keputusan penting Yyang
menentukan kemampuan perusahaan untuk bertahan dalam persaingan, maka
dirasa perlu untuk mengadakan penelitian mengenai faktor-faktor yang
mempengaruhi  struktur modal perusahaan manufaktur. Para shareholder
mempunyai kepentingan untuk mengetahui bagai mana keputusan pendanaan yang
akan diambil oleh mangjemen perusahaan. Pentingnya pengetahuan mengenai
faktor yang mempengaruhi struktur modal memberikan suatu alasan untuk
melakukan studi mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi struktur modal pada

perusahaan. Berdasarkan topik ini, disusunlah penelitian yang diberi judul



“ANALISIS FAKTOR-FAKTOR YANG MEMPENGARUHI STRUKTUR
MODAL PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI

BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2005-2009.”

B. Identifikas Masalah

Struktur modal yang optimal adalah suatu kondisi dimana perusahaan dapat
menggunakan kombinasi utang dan ekuitas secara ideal, yaitu menyeimbangkan
nilai perusahaan dan biaya atas struktur modalnya. Struktur modal yang optimal
dapat berubah sepanjang waktu, yang dapat mempengaruhi biaya modal
tertimbang (weighted average cost of capital). Selanjutnya, perubahan biaya
modal akan mempengaruhi keputusan anggaran modal dan akhirnya akan
mempengaruhi harga saham perusahaan. Dalam penelitian ini, akan dilihat berapa
banyak perusahaan menggunakan utangnya untuk  mengoperasikam
perusahaannya. Perusahaan lebih menyukai pendanaan melalui hutang daripada
melalui penerbitan saham baru. Alasannya adalah semakin banyak saham baru
yang dijual, maka semakin kecil earning per share perusahaan. Sebaliknya,

pendanaan melaui obligas tidak berpengaruh kepada earning per share.

Untuk itu, dalam penetapan kebijakan struktur modal, perusahaan perlu
mempertimbangkan berbagai variabel yang mempengaruhinya. Ukuran
perusahaan yang besar memudahkan perusahaan untuk memperoleh pendanaan

eksternal berupa hutang jangka panjang.



Faktor-faktor yang diidentifikasikan dapat mempengaruhi struktur modal
adalah firm size, profitability, growth opportunity, liquidity, dan business risk.
Faktor-faktor tersebut mempengaruhi struktur modal pada perusahaan manufaktur

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

C. Ruang Lingkup

Mengingat luasnya ruang lingkup dalam penelitian, maka akan ditentukan
pembatasan ruang lingkup penelitian. Pembatasan ruang lingkup penelitian
bertujuan agar pembahasan tidak menyimpang atau meluas pada permasalahan
lain, serta pihak lain yang membaca hasil penelitian dapat memahami dengan

benar masalah yang dibahas.

Penelitian ini dilakukan terbatas pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia. Periode pengamatan dalam penelitian ini adalah dari tahun
2005 sampai 2009. Data yang digunakan terbatas pada data sekunder yang
disgiikan dalam laporan keuangan tahunan yang sudah diaudit dan dipublikasikan

oleh perusahaan.

D. Perumusan Masalah

Berdasarkan identifikass masalah yang telah dilakukan pembatasan ruang

lingkup di atas, maka perumusannya adalah :



1. Apakah profitability mempunyai pengaruh terhadap struktur modal pada

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

2. Apakah liquidity mempunyai pengaruh terhadap struktur modal pada

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

3. Apakah firm size mempunyai pengaruh terhadap struktur moda pada

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

4. Apakah business risk mempunyai pengaruh terhadap struktur modal pada

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

5. Apakah growth opportunity mempunyai pengaruh terhadap struktur modal

pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

E. Tujuan dan Manfaat Penelitian

Tujuan dilakukan penelitian ini adalah untuk menguji dan menganalisis
pengaruh profitability, liquidity, firm size, business risk, dan growth opportunity
terhadap struktur modal perusahaan yang bergerak dalam sektor manufaktur yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2005 sampai dengan tahun 2009.

Manfaat dari penelitian ini adalah : (1) bagi penulis, sebagai sarana untuk
memperluas pemahaman mengenai karakteristik struktur modal perusahaan.
Penulis juga memperoleh pemahaman mengenai karakteristik yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia, yang telah mempengaruhi keputusan struktur modal; (2)



bagi perusahaan, untuk memperoleh informasi yang bermanfaat bagi perusahaan
dalam pengambilan keputusan untuk meningkatkan usahanya; (3) bagi pihak-
pihak lain, untuk menambah pengetahuan dan wawasan mengenai faktor-faktor
yang mempengaruhi struktur modal perusahaan, untuk memperoleh informasi
sebagal aat pengambilan keputusan, sebagai bahan referensi untuk penelitian

selanjutnya.

F. Sistematika Pembahasan

Sistematika pembahasan bertujuan untuk memberikan gambaran umum
tentang penelitian yang dilakukan. Sistematika pembahasan terdiri dari 5 bab dan

masing-masing bab terdiri dari beberapa bagian yang saling terkait, antaralain:

BAB | PENDAHULUAN

Dalam bab ini diuraikan mengena latar belakang permasalahan,
identifikas masalah, ruang lingkup, perumusan masalah, tujuan

dan manfaat penelitian, serta sistematika pembahasan.

BAB I TINJAUAN PUSTAKA DAN KERANGKA PEMIKIRAN

Bab ini menjelaskan mengenai pengertian laporan keuangan,
tujuan laporan keuangan, pengertian struktur modal, komponen
struktur modal, teori struktur modal, keputusan struktur modal,

faktor-faktor yang mempengaruhi struktur modal, hasil penelitian



BAB I11

BAB IV

BABV

yang relevan, kerangka pemikiran, identifikas variabel, definis

variabel dan juga hipotesis penelitian.

METODE PENELITIAN

Bab ini menjelaskan mengenai metode yang digunakan untuk
memecahkan masalah penelitian. Bab ini terdiri dari rancangan
penelitian, variabel dan pengukurannya, metode pengumpulan data,
metode penarikan sampel, metode pengujian data dan metode

analisis data.

HASIL PENELITIAN

Bab ini menjelaskan mengenai hasil analisis dan pembahasan yang
berkaitan dengan masalah penelitian. Dimana akan dibandingkan
antara hasil penelitian saat ini dengan hasil penelitian sebelumnya

atau teori yang digunakan.

KESIMPULAN DAN SARAN

Bab terakhir ini beriskan kesimpulan dan hasil andisis
pembahasan yang mengacu pada pencapaian tujuan penelitian,
implikasi managjerial, keterbatasan penelitian serta saran-saran yang
diharapkan dapat bermanfaat untuk mengembangkan penelitian

selanjutnya.
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