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Abstrak
 

Struktur Modal masih menjadi kontroversi dalam dunia keuangan perusahaan. Ada beberapa pendekatan

yang mendasari teori struktur modal, namun tidak satupun yang sesuai dengan praktek di lapangan.

Keputusan struktur modal dianggap penting karena dapat mempengaruhi tingkat pengembalian dan

berdampak pada kemampuan perusahaan menghadapi lingkungan persaingan. Tujuan penulisan karya akhir

mi adalah untuk melihat bagaimana dampak perbedaan jenis usaha diantara dua kelompok perusahaan,

dalam hal mi adalah kelompok Ritel dan Consumer goods, dilihat dari beberapa rasio finansial yang

tercermin dan laporan keuangan perusahaan. Dari perbedaan yang diamati kemudian dilakukan penelitian

lebih lanjut mengenai dampaknya terhadap pemilihan struktur modal perusahaan. Penelitian mi merupakan

replikasi hasil pengujian yang dilakukan oleh Chiang Yat Hung, Chan Ping Chuen Albert dan Hui Chi Man

Edie (Hong Kong Polytechnic University, Hong Kong) pada kelompok perusahaan kontraktor dan developer

di Hong Kong dan penelitian oleh Akhtar Shumi terhadap perusahaan yang tergolong perusahaan

multinasional dan perusahaan domestik di Australia. Penelitian tersebut dipicu oleh kondisi profitabilitas

yang sangat superior di kelompok developer yang sangat berlawanan dengan kelompok kontraktor.

Pengujian dilakukan dengan metode "twoindependent sample-test" untuk melihat adanya perbedaan yang

signifikan kemudian dilanjutkan dengan uji korelasi variabel yang dipilih sebagai faktor determinan tingkat

leverage perusahaan dan terakhir menguji regresi untuk membuat model yang dapat memprediksi komposisi

struktur modal yang optimal. Untuk penelitian di Indonesia, dipilih kelompok usaha Ritel dan Consumer

goods yang memiliki kesamaan dalam jenis produk yang dipasarkan adalah produk masal namun berbeda

dalam hal cara perolehannya. Kelompok consumer goods memproduksi sendiri sementara ritel hanya

mendistribusikan barang yang bukan diproduksi oleh perusahaan tersebut. Pengujian menggunakan data

laporan keuangan tahunan dan perusahaan yang terdaftar di BEJ selama periode tahun 2000 - 2006. Hasil uji

perbedaan dua kelompok tersebut menunjukan bahwa terdapat perbedaan yang signifikan secara statistik

diantara kedua kelompok tersebut dengan menggunakan variabel skalá perusahaan, struktur aset perusahaan,

pertumbuhan perusahaan dan profitabilitas perusahaan. Dari kelima variabel yang dipilih, ditambah satu

variabel dummy yang menggolongkan perusahaan berada di kelompok ritel atau consumer goods, dilakukan

pengamatan untuk melihat tingkat korelasi antara masing-masing variabel terhadap variabel terikat yaitu

tingkat leverage perusahaan. Hasil pengujian korelasi menunjukan bahwa variabel skala perusahaan,

profitabilitas, kelompok perusahaan, struktur aset dan pertumbuhan memiliki korelasi berurutan dari yang

paling kuat. Namun dilihat dan tingkat signifikansinya, hanya variabel skala perusahaan, profitabilitas dan

kelompok perusahaan yang diduga memiliki pengaruh kuat terhadap keputusan struktur modal.Uji regresi

dilakukan terhadap variabel dummy dan variabel interaksi antara variabel dummy dengan variabel bebas

lainnya untuk melihat pengaruh perbedaan kelompok pada setiap variabel bebas sebagai faktor determinan

struktur modal. Uji regresi menunjukan bahwa model yang dibentuk memiliki nilai signifikan pada tingkat

0,05 yang berarti pemodelan mi secara umum dapat diterima. Namun model yang dibentuk mi hanya
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memiliki nilai adjusted R2 kurang dari 50 % yang berarti model mi hanya mampu menjelaskan variabel

terikat dengan porsi kurang dari 50 %. Dari variabel bebas yang digunakan, variabel dummy menunjukan

arah negatif yang berarti kelompok industri nitel cenderung memiliki porsi hutang lebih besar dibandingkan

consumer goods. Walaupun beberapa variabel bebas tersebut merupakan faktor determinan yang signifikan

terhadap struktur modal perusahaan, namun hasil penelitian mi menunjukan bahwa diantara kelompok

industri nitel dan consumer goods, masing-masing kelompok dipengaruhi oleh variabel yang berbeda. Jika

dilihat lebih dalam lagi, ternyata hanya variabel SIZE yang memiliki interaksi signifikan dengan perbedaan

jenis usaha. Perbedaan skala perusahaan di kelompok Ritel dan Consumer goods memiliki dampak yang

signifikan terhadap keputusan struktur modal perusahaan. Dengan memperhatikan variabel yang signifikan

terhadap tingkat leverage perusahaan, manajemen dapat memilih aktivitas mempengaruhi struktur modal ke

arah yang dianggap optimal. Pihak kreditur disarankan untuk mengikutsertakan variabel yang signifikan

ketika melakukan penilaian dalam memutuskan besar pinjaman yang akan diberikan ke perusahaan.


