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PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Penelitian

Pasca gelombang reformasi tahun 1998, industridianenasional
berkembang dengan pesat. Industri media cetak rangéberalisasi. Jumlah
harian, tabloid dan majalah meningkat tajam dé&kitae 200-an (1998) menjadi
600-an (1999) dengan ditiadakannya SIUPP. Sebalgh satu indikator lain dari
pertumbuhan industri media, anggaran belanja @erédd nasional juga terus
meningkat pesat pasca krisis dan tumbuh lebih d&fto per tahun, saat
pertumbuhan ekonomi Indonesia hanya Dbertengger dsardn 4%

(www.ithb.ac.id/prospek media

Pesatnya perkembangan industri media cetak b@alapada persaingan
yang semakin ketat di antara agen iklan lokal maugsional. Agen iklan adalah
orang perorangan atau badan usaha yang melakuk@mla® space atau ruang
iklan di surat kabar kepada para pelaku bisnis atateka yang membutuhkan
ruang di media cetak untuk beriklan.

PT Rusa Mas Jaya merupakan salah satu agen ilkah Jawa Barat.
Rusa Mas adalah perusahaan yang bergerak di bigesag periklanan dan
merupakan rekanan dari HU Pikiran Rakyat. Secars ¢@sar, PT Rusa Mas
Jaya memberikan layanan jasa kepada konsumenrgma thall pemasangan iklan
di HU Pikiran Rakyat baik dalam bentuk iklan mitvaris, kolom, duka cita

maupun iklan display.



Dalam upaya mengatasi persaingan yang ketat nandabbagian besar
agen iklan, termasuk Rusa Mas menerapkan sistefugb@m kredit. Sistem
penjualan seperti ini membuat perusahaan harus edekan modal dalam
jumlah besar untuk menutupi piutang yang akan ada dgar kegiatan
operasional perusahaan dapat terus berjalan dedipmnlakukannya sistem
pembayaran tersebut.

Penjualan kredit akan menimbulkan ketidakpastemlpyaran dari para
pemasang iklan yang membuat perusahaan tidak memiparus kas yang jelas,
sehingga kadang dalam memenuhi kebutuhan modalnkexj seperti untuk biaya
operasional kendaraan, biaya telepon, gaji, uangamadan lain sebagainya,
perusahaan terpaksa meminjam kepada bank, yangaghdaya meningkatkan
jumlah hutang. Peningkatan jumlah hutang tersekah aneningkatkan biaya
hutang yang pada akhirnya akan mengurangi labasgeaan dan menurunkan
tingkat profitabilitas.

Laba usaha dapat diartikan sebagai laba bersitagipgaitu laba setelah
dikurangi dengan biaya-biaya usaha. Laba setelgk p&garning After Tax)
merupakan jumlah laba yang tersisa setelah dipatteigbunga dan pajak (Arief
Sugiono, 2008: 24).

Laba yang didapatkan oleh perusahaan tentu saja @eanpengaruhi
tingkat profitabilitas perusahaan tersebut. Erich. Aelfert (2000:98)
mendefinisikan: profitability is the effectiveness with which maeamnt has
employed both the total assets and the net assete@rded on the balance

sheet”.



Berikut adalah kondisi profitabilitas yang diganmizar dengan laba bersih
yang diperoleh perusahaan:

Tabel 1.1
Laba Bersih Tahun 1998-2007 (Rp)

Periode | Laba Bersih| Pertumbuhan (%)
1998 38,422,529 -
1999 38,734,562 0.82
2000 28,017,983 -27.67
2001 34,816,325 24.27
2002 26,949,573 -22.6
2003 29,830,505 10.69
2004 24,457,763 -18.01
2005 39,662,319 62.17
2006 44,888,428 13.18
2007 37,447,606 16.58

Sumber: Laporan Laba Rugi PT Rusa Mas Jaya

Tabel di atas menunjukkan bahwa kemampuan perasahanghasilkan
laba cenderung berfluktuatif dari tahun ke tahum daaenunjukkan adanya
penurunan. Kondisi ini cenderung membuat perusalh@aada dalam ambang
kondisi yang harus diwaspadai karena laba yangpdi#tan tentu saja akan
mempengaruhi tingkat profitabilitas perusahaan.

Untuk mencapai tujuan perusahaan memaksimumkany&akapemilik,
maka perlu dilakukan penilaian terhadap strukturdahodan memahami
hubungannya dengan risiko pengembalian dan nilauk®r modal ¢apital
structurg adalah perbandingan atau imbangan pendanaan ajapgkjang
perusahaan yang ditunjukan oleh perbandingan hytargka panjang terhadap

modal sendiri (Martono dan Agus Harjito, 2005:240).



Struktur modal yang optimal dapat diartikan sebagjaiktur modal yang
dapat meminimalkan biaya penggunaan modal keselaratau biaya modal rata-
rata, sehingga akan memaksimalkan nilai perusahaan.

Seperti yang diungkapkan oleh Martono dan Agusitda(2005:240), jika
dalam pendanaan perusahaan berasal dari modalrisemasih mengalami
kekurangan maka perlu dipertimbangkan pendanaasgesan yang berasal dari
luar, yaitu dari hutang. Hal ini ditunjukkan dengperimbangan pada struktur
modal yang lebih sebagian besar struktur modalpaehutang dagang kepada
surat kabar dan hutang kepada bank dibandingkaralnszohdiri, seperti pada

tabel berikut :

Tabel 1.2
Neraca Tahun 1998-2007 (Rp)

: Aktiva Modal

PRTEG Lancar Hutang Sendiri
1998 26.6584| 27.7636  33.2026
1999 24.9463| 25.9791 24.1899
2000 25.3843] 33.9603 20.7627
2001 22.5518] 29.3263 21.9895
2002 22.6863| 28.5847  21.7463
2003 27.4613| 33.0344  32.9905
2004 23.3938| 35.7109 18.1221
2005 27.0866| 31.8666 17.2200
2006 24.7667| 31.3508 14.0167
2007 22.0420| 31.4886  10.1284

Sumber: Laporan Keuangan PT Rusa Mas Jaya

Data pada tabel 1.2 menunjukkan bahwa sebagian pasi&a perusahaan
adalah hutang, ini berarti bahwa sebagian besavaaktau asset perusahaan
dibiayai dengan hutang, bukan dengan modal sermngan begitu perusahaan
membayar beban bunga yang tinggi untuk hutangrgiag yada akhirnya dapat

menurunkan profitabilitas perusahaan.



Dari uraian latar belakang penelitian di atas, makan dilakukan
pengkajian lebih lanjut melalui penelitian dengadyl “Pengaruh Biaya Modal

Terhadap Profitabilitas Perusahaan (Studi kasus pad PT Rusa Mas Jaya)”.

1.2  Rumusan Masalah
Masalah pokok dalam penelitian ini adalah bagaimpeagaruhbiaya
modal terhadap profitabilitas perusahaan. Profitdbldiukur dengarfReturn on
Total Asset{ROA). Berdasarkan uraian tersebut, penulis merumuskaalaias
penelitian sebagai berikut:
1. Bagaimana perkembangan biaya hutang PT Rusa Mas Jay
2. Bagaimana perkembangan biaya modal sendiri PT Rasalaya
3. Bagaimana profitabilitas PT Rusa Mas Jaya berdasd&kturn On Total
Asset{ROA)
4. Bagaimana pengaruh biaya hutang dan biaya modalirsd¢arhadap
Return on Total Asse(ROA) secara parsial
5. Bagaimana pengaruh biaya hutang dan biaya modalirse¢arhadap

Return on Total AssefROA) secara simultan

1.3  Maksud dan Tujuan Penelitian
1.3.1 Maksud Penelitian
Maksud penelitian yang ingin dicapai adalah untidngetahui pengaruh

biaya modal terhadap profitabilitas (ROA).



1.3.2 Tujuan Penelitian

Sejalan dengan perumusan masalah di atas, maiean td@ari penelitian ini

adalah untuk mengetahui:

1.4

1.

2.

Perkembangan biaya hutang PT Rusa Mas Jaya

Perkembangan biaya modal sendiri PT Rusa Mas Jaya

Profitabilitas PT Rusa Mas Jaya berdasarketurn On TotalAssets
(ROA)

Pengaruh biaya hutang dan biaya modal sendiridagif@eturn on Total
Asset{ROA) secara parsial

Pengaruh biaya hutang dan biaya modal sendiri dagif@eturn on Total

Asset{ROA) secara simultan

Kegunaan Penelitian

Penelitian ini diharapkan berguna sebagai :

. Kegunaan praktis, diharapkan hasil penelitian apat dijadikan masukan

sebagai alternatif dalam menentukan atau merumuskelnijakan

perusahaan.

. Kegunaan teoritis, hasil penelitian ini diharapkatan menambah dan

memperkaya pengetahuan penulis, dalam kaitannygadepenerapan
konsep-konsep manajemen keuangan dalam dunia wshanenjadi
acuan dan sumber informasi bagi penelitian selaygutentang pengaruh

biaya modaterhadap profitabilitas perusahaan.



1.5 Kerangka Pemikiran dan Hipotesis
1.5.1 Kerangka Pemikiran

Struktur modal merupakan bidang keputusan keuanygag kompleks.
Untuk mencapai tujuan perusahaan memaksimalkany&akapemilik, manajer
keuangan harus dapat menilai struktur modal peasmahdan memahami
hubungannya dengan risiko pengembalian dan nN&wdal, menunjukkan dana
jangka panjang pada suatu perusahaan yang medgmutia bagian di sisi kanan
neraca perusahaan.

Struktur modal yang optimal dapat diartikan sebafgyaiktur modal yang
dapat meminimalkan biaya penggunaan modal keselaratau biaya modal rata-
rata, sehingga akan memaksimalkan nilai perusahaan.

Pengertian biaya moddtost of capital)menurut Martono dan Harjito
(2005:201) adalah “biaya riil yang harus dikeluarkaleh perusahaan untuk
memperoleh dana baik yang berasal dari hutang,sairafern, saham biasa,
maupun laba ditahan untuk mendanai suatu invest@sioperasi perusahaan”.

Dalam struktur modal terdapat dua sumber pembiaygatu hutang dan
modal sendiri, dimana masing-masing sumber peméarayagkan menimbulkan
biaya.

Menurut Ridwan Sundjaja dan Inge Barlian (2003:3Bd4)ang jangka
panjang merupakan salah satu bentuk dari pembiaj@m®gka panjang yang
penting. Oleh karena itu biaya hutang adalah biayey harus dikeluarkan oleh

perusahaan untuk memperoleh dana dari pembiayagkgganjang.



Biaya modal menurut Ridwan Sundjaja dan Inge Barl{2003:346)
adalah "pembayaran dividen untuk saham biasa daansgreferen yang tidak
dapat mengurangi pajak penghasilan perusahaan”.

Konsep biaya modal erat hubungannya dengan koresggepian tingkat
keuntungan yang diisyaratkdrequired rate of return)Sepeti disampaikan oleh
Budi Raharjo (2001:103) bahwa “profitabilitas adlalkemampuan perusahaan
untuk menghasilkan keuntungan dengan menggunakatalm@ng tertanam
didalamnya”. Hal ini menyiratkan bahwa struktur rabdli perusahaan bisa
mempengaruhi keuntungan yang akan diperoleh olelsgleaan.

Biaya hutang dapat mempengaruhi profitabilitas genaan, karena biaya
hutang bersifat mengurangi pajak, (Van Horne danchtaicz, 2000), oleh
karena itu dibutuhkan penyesuaian pajak, sehinggadiKonversikan menjadi
biaya hutang setelah pajaRdsf of Debt After Tgx

Tingkat keuntungan yang diisyaratkan sebenarnyatddiihat dari dua
pihak, yaitu dari sisi investor dan perusahaani Biar investor, tinggi rendahnya
required of return merupakan tingkat keuntungafrate of return) yang
mencerminkan tingkat risiko dari aktiva yang dikiili Sedangkan bagi
perusahaan yang menggunakan dana (modal), besagyeed rate of return
merupakan biaya modal yang harus dikeluarkan umhéndapatkan modal
tersebut.

Pengukuran profitabilitas bermanfaat untuk mengukuestasi kerja
perusahaan selama periode tertentu sekaligus sdimgen evaluasi dan analisa

bagi penentuan kebijakan selanjutnya. Pengukuraiitgdsilitas memerlukan data



dari laporan keuangan karena laporan keuangan ai@nopsuatu gambaran yang
menjelaskan tentang kondisi keuangan suatu perasaliaktor utama dalam
laporan keuangan adalah informasi mengenai kinegjasahaan yang tersedia
dengan mengukur labagrning dan komponennya (Irham Fahmi, 2006: 16).

Analisis laporan keuangan pada dasarnya merupagdmtyngan rasio-
rasio untuk menilai keadaan keuangan perusahaam mafis saat ini, dan
kemungkinannya di masa depan. Data pokok sebapgat olalam analisis rasio
adalah laporan rugi-laba dan neraca perusahaamabDddedua laporan ini akan
dapat ditentukan sejumlah rasio dan selanjutnyia rasdapat digunakan untuk
menilai beberapa aspek tertentu dari operasi peaasa(Lukman Syamsuddin,
2007:37). Dalam membandingkan rasio finansial @raan, jenigime series
analysisyang digunakan dalam penelitian ini, yaitu denjgdem membandingkan
rasio-rasio finansial perusahaan dari satu perkedeeriode lainnya.

Bambang Riyanto (2001:34) menjelaskan bahwa rasio- profitabilitas
yaitu ’rasio yang menunjukan hasil akhir dari juml&ebijaksanaan dan
keputusan-keputusaprofit margin on sales, return on total asset, raton net
work dan lain sebagainya)”. Rasio profitabilitas dap&ngukur seberapa besar
kemampuan perusahaan memperoleh laba baik dalamangatnya dengan
penjualan, assets maupun laba bagi modal sendiimnya rasio yang dipakai
adalah ROI dan ROE.

ROI atau yang sering juga disebut dengaaturn on total assets”
merupakan "pengukuran kemampuan perusahaan seesetutuhan di dalam

menghasilkan keuntungan dengan jumlah keselurukéivaayang tersedia di
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dalam perusahaan” (Lukman Syamsuddin, 2002:63)ioRasdigunakan untuk
mengukur kemampuan manajemen dalam memperolehutgant (laba) secara
keseluruhan. Semakin besar ROA, semakin besartimglgat keuntungan yang

dicapai dan semakin baik pula posisi perusahaaeliat dari segi penggunaan

asset.
Berdasarkan uraian di atas, maka dapat dibuahgkagpemikiran sebagai
berikut:
Perusahaan
Laporan Keuangan
Laba/Rugi Neraca
. Total Kewajiban &
Laba Bersin Aktiva Modal Sendiri
I
[ I ]
Kewaijiban Kewajiban Modal
Jk. Pendek Jk. Panjang || Sendiri
ROA |« Biaya Hutan Biaya
« y 9 Modal

Gambar 1.1 Bagan Kerangka Pemikiran

1.5.2 Hipotesis
Hipotesis merupakan kesimpulan sementara yang miaras diuiji
kebenarannya melalui penelitian, sebagaimana yaikgmdkan Suharsimi

Arikunto (2006:64) bahwa “Hipotesis dapat diartikaebagai jawaban yang
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bersifat sementara terhadap permasalahan penadrapai terbuka melalui data
yang terkumpul”.

Berdasarkan pengertian diatas, maka hipotesis gapat diajukan adalah:

1. Biaya hutang berpengaruh terhadgiurn on Total Asse{ROA)

2. Biaya modal sendiri berpengaruh terha&agburn on Total Asse{ROA)

3. Biaya modal yang terdiri dari biaya hutang dan &iayodal sendiri secara

bersama-sama berpengaruh terhdglejurn on Total Asse(ROA)

1.6 Lokasi dan Waktu Penelitian
Penelitian dilakukan di PT Rusa Mas Jaya, beralainal. Permai 23
No.4A. Waktu penelitian yang dilaksanakan oleh fisnadalah selama enam

bulan yaitu dari bulan Mei 2008 sampai dengan bGlkiober 2008.



