BAB 1

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Sejalan dengan tujuan utama didirikanaya pecusalaan adalah untuk
memperoleh keuntungaa serta untuk meninpkatkan nilai pasar perusahaan,
sehingga perusah2an hasus bersaing ketat untuk meadapatkan  altematif
pendanaan yang terbaik, sekaligus dapat mengelola dana dana tersebut. Setiap
perusahaan dalam menjalankan kegiatannya membutuhkan kebijakan peudanaao
yang berkaitan dengan struktur modal. Dalam struktur pendanaan terdapat
pendanaan permanen yang terdin dan hutang jangka panjang, saham preferen dan
modal pemegang saham. Hal ini berarti manajemen perusahaan membutuhkan
struktur modal maupun siruktur pendanaan sebagai landasan dalam petaksanaan
kebijakan pendanaan yang diperlukan untuk menghindari terjadinya kesalahan
dalam pengambilan keputusan pendanaan yang dapat mengakibatkan penurunan
nilai perusahaan.

Kebijakan pendanaan meliputi kegialan pemilihan swuktur pendanaan yang
merupakan masalah yang menyangkut komposisi pendanaan yang akhimya berasti
penentuan berapa banyak hutang (leverage) yang akan digunakan perusahaan
untuk mendanai aksvanya. Sumber pendanaap perusahaan dapst berasal dari

internal perusahaan yang meliputi laba ditahan dan depresiasi, maupun dari

ekstemnal pevusahaan
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Pada dasarnya. keputusan struktwr modal dapat dipengaruhi oleh faktor-
faklor sepenti tingkat pertumbuhan penjualan, stabilitas penjualan, struktur aktiva,
kebijakan dividen, profitabilitas, besaran pecusahaan. risiko bisnis dan operating
leverage, Manager perusahaan. dalam memutuskan proporsi pendanaan internal
maupun elstemal perusahaan dapat dikelompokkan berdasarkan teori struktur
modal yang ada seperti keranglea trade-off atau balance theory dan pecking order
theory. Keputusan pcndanaan dengan pecking order theory didasarkan pada
urutan pendznaan yang memilile risiko terkecil yaitu laba ditahan, hutang dan
pencrbitan ekuitas. Adapun trade-off theory didasarkan pada swuktur modal
optimat dengan menyeimbangkan manfaat dan penghematan pajak atau
penggunaan hutang terhadap biaya kebangknman. Selain itu, Pemegang saham
menginginkan babwa kos perusahaan dibiayai dengan hutang, tetapi manajer tidak
setuju kam;a hutang mengandung risiko yang tinggi baik dari jumlah bunge yang
dibebankan maupun biaya pengawasan yang akan mengakibatkan nilai
perusahaan bagi para pemegang saham scmakin rendah. Pecddedarn kepentingmm
antara pemegang saham dan Manajemen perucahaan seperti inilab yang dagat
memunculkan kos keagenan (agency cost).

Profitabilitas merupakan salah satu faklor yang mempengaruhi struktur
modal perusahaan dengan tingkat pengembalian yang t{inggi atas investasi
menggunakan hutang yang relatif kecil Hal ini menunjukkan proporsi hutang
dalam struktur modal, dimana kelika perusahasp memiliki profitabilitas yang
tinggi maka hutang yang dipergunakan perusahaan lebih rendah. Sedangkan
ketika perusahaan memiliki profitabilites yang rendab aaka proporsi huseng
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