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BAB II
TINJAUAN PUSTAKA
2.1 Struktur Modal
2.1.1 Pengertian Struktur Modal
Menurut pendapat Brigham (2001;446)
“Target capital structure is the mix of debt, preferred stock and common equity which the firm’s plans to finance the investment”.
Artinya bahwa sasaran dari struktur modal adalah gabungan dari hutang, saham preferred dan saham biasa yang direncanakan perusahaan untuk membiayai investasinya.
Sedangkan menurut Sutrisno (2001:289)
“Struktur modal merupakan imbangan antara modal asing atau utang baik  jangka pendek maupun jangka panjang dengan modal sendiri.”
Berdasarkan pengertian diatas, dapat disimpulkan bahwa struktur modal adalah kombinasi pembiayaan yang secara terus menerus bagi perusahaan yang terdiri dari utang jangka panjang, utang jangka pendek yang bersifat permanen, saham preferen dan saham modal biasa. Dengan adanya pembiayaan tersebut maka akan terbentuk  perbandingan antar utang dan modal sendiri.

2.1.2 Faktor-faktor yang mempengaruhi struktur modal
1. Tingkat suku bunga
Pada waktu perusahaan merencanakan pemenuhan kebutuhan modal, maka perusahaan akan melihat besarnya tingkat suku bunga yang berlaku pada waktu itu. Tingkat bunga akan mempengaruhi pemilihan jenis modal apa yang akan ditarik, apakah pemilihan jenis modal  yang akan ditarik, apakah perusahaan dapat dibenarkan untuk menambahkan modal dengan mengeluarkan obligasi apabila tingkat bunga yang akan dikeluarkan lebih rendah daripada Earning Power dari tambahan modal tersebut. 
1. Stabilitas dari “ Earning Power”
Suatu perusahaan yang mempunyai earning yang stabil akan selalu dapat memenuhi kewajiban finansiilnya sebagai akibat dari penggunaan modal asing. Sebaliknya perusahaan yang mempunyai earning tidak stabil akan menanggung resiko tidak dapat membayar beban bunga atau tidak dapat membayar angsuran-angsuran utangnya pada tahun-tahun atau keadaan yang buruk.
1. Susunan dari aktiva
Kebanyakan perusahaan industri dimana sebagian besar dari modalnya tertanam dalam aktiva tetap (fixed assets), akan mengutamakan pemenuhan kebutuhan modalnya dari modal yang permanen, yaitu dari modal sendiri. Sedangkan modal asing sifatnya adalah sebagai pelengkap. Hal ini dapat dihubungkan dengan adanya aturan struktur finansiil konservatif yang horizontal yang menyatakan bahwa besarnya modal sendiri hendaknya paling sedikit dapat menutup  jumlah aktiva tetap ditambah aktiva lain yang sifatnya permanen. Sedangkan perusahaan yang sebagian besar dari aktiva lancar akan mengutamakan kebutuhan dananya dengan utang jangka pendek.


1. Kadar resiko dari aktiva
Tingkat atau kadar resiko dari setiap aktiva di setiap perusahaan  adalah tidak sama. Makin panjang waktu penggunaan suatu aktiva di dalm perusahaan, makin besar derajat resikonya. Dengan perkembangan kemajuan teknologi dan ilmu pengetahuan yang tiada henti-hentinya dalam artian ekonomis dapat mempercepat tidak digunakanya suatu aktiva, meskipun dalam artian teknis masih dapat digunakan. Dalam hubungan ini kita mengenal adanya prinsip aspek resiko di dalam ajaran pembelanjaan perusahaan, yang menyatakan bahwa apabila ada aktiva yang peka resiko, maka perusahaan harus lebih banyak membelanjai dengan modal sendiri, modal yang tahan resiko, dan sedapat mungkin mengurangi pembelanjaan dengan modal asing atau modal yang rentan atas resiko. Dengan rinngkas dapat dikatakan bahwa makin lama modal harus diikat makin tinggi derajat resikonya, makin mendesak keperluan akan pembelanjaan seluruhnya atau sebagian besar dengan modal sendiri.
1. Besar jumlah modal yang dibutuhkan
Apabila jumlah modal yang dibutuhkan sekiranya dapat dipenuhi hanya dari satu sumber saja, maka tidak perlu mencari sumber lain. Sebaliknya apabila jumlah modal yang dibutuhkan adalah sangat besar, sehingga tidak dapat dipenuhi dari satu sumber saja (misalnya dengan saham biasa), maka seorang manajer perlu mencari sumber lain (misalnya dalam saham preferen atau obligasi).
1. Keadaan pasar modal
Keadaan pasar sering mengalmi perubahan disebabkan karena adanya gelombang konjungtor . pada umumnya apabila gelombang meninggi para investor lebih tertarik untuk menanamkan modalnya dalam saham. Berhubung dengan itu maka perusahaan dalam rangka usaha untuk mengeluarkan atau menjual sekurities haruslah menyesuaikan dengan keadaan  pasar modal tersebut. 
1. Sifat manajemen 
Sifat manajemen akan mempunyai pengaruh yang langsung dalam pengambilan keputusan mengenai cara pemenuhan kebutuhan dana. Seorang manajer yang bersifat optimis yang memandang masa depanya dengan cerah, yang mempunyai keberanian untuk menanggung resiko yang besar (risk seeker), akan lebih berani untuk membiayai pertumbuhan penjualanya dengan dana yang berasal dari utang (debt financing) meskipun metode pembelanjaan dengan utang ini memberikan beban finansiil yang tetap. Sebaliknya seorang manajer yang bersifat pesimis, yang serba takut untuk menanggung resiko (risk averter) akan lebih suka membelanjai pertumbuhan penjualanya dengan modal sendiri yang tidak mempunyai beban finansiil yang  tetap. 
1. Besarnya suatu perusahaan 
Suatu perusahaan yang besar dimana sahamnya tersebar sangat luas, setiap pelunasan modal saham hanya akan mempunyai pengaruh yang kecil terhadap kemungkinan hilangnya atau tergesernya kontrol dari pihak dominan terhadap  perusahaan yang bersangkutan. Sebaliknya perusahaan yang kecil dimana sahamnya hanya tersebar dilingkungan kecil, penambahan jumlah saham akan mempunyai pengaruh yang besar terhadap kemungkinan hilangnya kontrol pihak dominan terhadap perusahaan yang bersangkutan.

2.2 Modal 
2.2.1 Pengertian Modal
Menurut Bambang Riyanto (2001:17) :
Orientasi dari pengertian modal adalah physical oriented yaitu hasil produksi yang digunakan untuk memprodusi lebih lanjut, dan dalam perkembangannya bersifat non physical oriented yaitu ditekankan pada nilai daya beli yang terkandung dalam barang-barang modal.

Menurut Munawir (2002:19) :
Modal merupakan hak atau bagian yang dimiliki oleh pemilik perusahaan yang ditunjukan dalam pos modal (modal saham ), surplus dan laba yang ditahan. Atau kelebihan nilai aktiva yang dimilki oleh perusahaan terhadap seluruh utang-utangnya.

2.2.2 Sumber Modal
Pada dasarnya sumber modal ditinjau dari asalnya dapat dibedakan menjadi sumber intern (internal sources) dan sumber ekstern (external sources).
Menurut Bambang Ryanto (2001:209) :
a. Sumber Intern
Modal yang berasal dari sumber inten adalah modal atau dana yang terbentuk atau dihasilkan sendiri di dalam perusahaan. Cara pembelanjaannya disebut pembelanjaan dari dalam perusahaan atau internal financing. Sumber intern atau sumber dana yang dibentuk atau dihasilkan sendiri di dalam perusahaan adalah keuntungan yang ditahan (retained net profit) dan akumulasi penyusutan (accumulated depreciations).
b. Sumber ekstern
Sumber ekstern adalah sumber yang berasal dari luar perusahaan, dimana usaha pemenuhan kebutuhan modalnya diambil dari sumber-sumber modal yang berada di luar perusahaan. Dana yang berasal dari sumber ekstern adalah dana yang berasal dari para kreditur dan pemilik, peserta atau pengambil bagian di dalam perusahaan. Modal yang berasal dari para kreditur adalah utang bagi perusahaan yang bersangkutan dan modal yang berasal dari para kreditur tersebut disebut modal asing. Sedangkan dana yang berasal dari pemilik, peserta atau pengambil bagian di dalam perusahaan adalah merupakan dana yang akan tetap ditanamkan dalam perusahaan yang bersangkutan, dan dana ini dalam akan menjadi modal sendiri.

2.2.3 Jenis-Jenis Modal
2.2.3.1 Modal Sendiri
Menurut Jumingan (2006:27) :
“Modal sendiri merupakan dana yang bersumber dari pemilik perusahaan.”
Menurut Bambang Riyanto  (2001:21) 
Modal sendiri atau sering disebut modal badan usaha adalah modal yang    berasal dari dalam perusahaan itu sendiri (cadangan atau laba )atau berasal dari pengambilan bagian. Modal inilah yang yang menjadi tanggungan terhadap keseluruhan resiko perusahaan dan secara yuridis modal inilah yang merupakan jaminan bagi para kreditur.

Modal sendiri pada dasarnya adalah modal yang berasal dari pemilik perusahaan dan yang tertanam di dalam perusahaan untuk waktu yang tidak tentu lamanya. Modal sendiri yang berasal dari sumber intern adalah dalam bentuk keuntungan yang dihasilkan oleh perusahaan, adapun modal sendiri yang berasal dari sumber ekstern adalah modal yang berasal dari pemilik perusahaan.Modal dari pemilik perusahaan terdiri dari :
1. Modal saham
Saham adalah tanda bukti pengambilan bagian atau peserta dalam suatu perusahaan. Bagi perusahaan yang bersangkutan, yang diterima dalam hasil penjualan sahamnya akan tertanam di dalam perusahaan tersebut selama hidupnya meskipun bagi pemegang saham sendiri itu bukanlah merupakan penanaman yang permanen, karena setiap waktu pemegang saham dapat menjual sahamnya.Adapun jenis-jenis dari saham adalah sebagi berikut :
a. Saham biasa (Common Stock)
Pemegang saham biasa akan mendapat dividen pada akhir tahun pembukuan, hanya kalau perusahaan tersebut mendapatkan keuntungan. Apabila perusahaan tersebut tidak mendapatkan atau kalau mendapatkan kerugian, maka pemegang saham tidak akan mendapatkan dividen, dan mengenai ini ada ketentuan hukumnya, yaitu bahwa suatu perusahaan yang menderita kerugian itu belum dapat ditutup, maka selama ini perusahaan tidak diperbolehkan membayar dividen.
Adapun fungsi dari saham biasa di dalam perusahaan adalah :
1. Sebagai alat untuk membelanjai perusahaan dan terutama sebagai alat untuk memenuhi kebutuhan akan modal permanen.
2. Sebagai alat untuk menentuan pembagian laba.
3. Sebagai alat untuk mengadakan fusi atau kombinasi dari perusahaan-perusahaan.
4. Sebagai alat menguasai perusahaan.
b. Saham Preferen ( Common Stock)
Pemegang saham preferen mempunyai mempunyei beberapa preferensi  tertentu diatas pemegang saham biasa, yaitu dalam hal-hal berikut :
· Pembagian Deviden
Dividen dari saham preferen dimabil lebih dahulu, kemudian sisanya barulah disediakan untuk saham biasa. Dividen saham preferen dinyatakan dalam persentase tertentu dari nilai nominalnya.
· Pembagian kekayaan
Apabila perusahaan dilikudasi, maka dalam pembagian kekayaan, saham preferen didahulukan daripada saham biasa. Tetapi di lain pihak pemegang saham preferen juga ada kelemahannya diabandingkan dengan saham biasa, karena pemegang saham preferen tidak mempunyai hak suara dalam rapat umum pemegang saham. Adapun persamaannya ialah bahwa pemegang saham biasa maupun saham preferenhanya berhak menerima dividen apabila perusahaan mendapatkan keuntungan.
c. Saham kumulatif (Cumulative Stock)
Jenis saham ini pada dasarnya adalah sama dengan saham preferen. Perbedaannya hanya terletak pada adanya hak kumulatif pada saham preferen kumulatif. Dengan demikian pemegang saham preferen kumulatif apabila tidak menerima deviden selama beberapa waktu karena besarnya laba tidak mengizinkan kareana adanya kerugian, pemegang jenis saham ini dikemudian hari apabila perusahaan mendapatkan keuntungan berhak untuk menuntut deviden-deviden yang tidak dibyarkan di waktu-waktu yang lampau. Besarnya dividen dari saham preferen kumulatifpun dinyatakan dalam persentasi tertentu dari nilai nominalnya.
2. Cadangan
Cadangan disini dimaksudkan sebagai cadangan yang dibentuk dari keuntungan yang diperoleh oleh perusahaan selama beberapa waktu yang lampau atau dari tahun yang berjalan. Tidak semua cadangan termasuk dalam pengertian modal sendiri. Cadangan yang termasuk dalam modal sendiri antara lain:
a. Cadangan ekspansi 
b. Cadangan modal kerja
c. Cadangan selisih kurs
d. Cadangan untuk menampung hal-hal atau kejadian-kejadian yang tidak diduga sebelumnya (cadangan umum) 
Adapun cadangan yang tidak termasuk dalam modal sendiri antara lain ialah cadangan depresiasi, cadangan piutang ragu-ragu, dan cadangan yang bersifat utang (cadangan untuk pension pegawai, cadangan untuk membayar pajak. Untuk cadangan depresiasi, sekarang banyak digunakan istilah akumulasi depresiasi didalam perusahaan terdapat apa yang disebut cadangan rahasia dan cadangan diam. 
Cadangan rahasia adalah cadangan yang bisa jumlahnya tidak Nampak dalam neraca dan jumlahnya tidak diketahui. Cadangan diam pada prinsipnya tidak berbeda dengan cadangan rahasia, yaitu yang besar jumlahnya tidak nampak atau tidak tercantum dalam neraca, tetapi dapat diduga adanya nilai cadangan didalam perusahaan. 
Adanya cadangan rahasia tersebut adalah terutama dalam hubungannya dengan soal pembayaran deviden. Pemegang saham pada umumnya menghendaki seluruh atau sebagian besar dari keuntungan yang diperoleh perusahaan hendaknya dibagikan sebagai deviden. Tetapi di pihak lain pimpinan perusahaan menghendaki agar perusahaan yang dipimpinnya dapat terus dikembangkan. Untuk keperluan perkembangan atau perluasan perusahaan diperlukan adanya cadangan, dan cadangan hanya dapat dibentuk dari laba yang diperolehnya. Apabila semua keuntungan dibayarkan sebagai deviden maka perusahaan tidak dapat membentuk cadangan. Oleh karena itu agar perusahaan dapat membentuk cadangan yang tidak diketahui oleh pemegang saham atau  pihak luar ialah dengan cara membentuk cadangan rahasia. 
3. Laba ditahan
Keuntungan yang diperoleh oleh suatu perusahaan dapat sebagian dibayarkan sebagai deviden dan sebagian ditahan oleh perusahaan. Apabila penahanan keuntungan tersebut sudah dengan tujuan tertentu, maka dibentuklah cadangan.
Apabila perusahaan belum mempunyai tujuan tertentu mengenai penggunaan keuntungan tersebut, maka keuntungan tersebut merupakan keuntangan yang ditahan (retained earning). Adanya keuntungan akan memperbesar retained earning yang berarti akan memperbesar modal sendiri. Sebaliknya adanya kerugian yang diderita akan memperkecil retained earning yang ini berarti akan memperkecil modal sendiri. Dengan kata lain dapatlah dikatakan bahwa adanya saldo laba akan memperbesar modal sendiri dan adany asaldo kerugian akan memperkecil modal sendiri.

2.2.3.2 Modal Pinjaman
Modal pinjaman adalah sumber modal yang berasal dari luar perusahaan, yang biasa disebut modal asing.
Menurut Bambang Riyanto (2001:227)
Modal asing adalah modal yang berasal dari luar perusahaan yang sifatnya sementara bekerja di dalam perusahaan, dan bagi perusahaan yang bersangkutan modal tersebut merupakan utangyang padasaatnya harus dibayar kembali.

Sedangkan menurut Sutrisno (2001:9):
Modal asing adalah modal yang berasal dari pinjaman Bank, lembaga keuangan, maupun dengan mengeluarkan surat hutang dan atas penggunaan sumber dana ini perusahaan harus memberikan kompensasi berupa bunga ang menjadi beban tetap bagi perusahaan.

Penggunaan modal pinjaman dalam perusahaan hanya dibenarkan bila tambahan hasil yang diperoleh dari penggunaan modal pinjaman terebut lebih besar daripada beban tetapnya atau biaya modalnya.
Masalah  permodalan merupakan salah satu faktor yang dapat mempengaruhi kontinuitas perusahaan, karena apabila perusahaan dalam melaksanakan usahanya mengalami kekurangan modal maka kontinuitas perusahaan akan terganggu. Sebaliknya apabila modal yang dimiliki oleh perusahaan mencukupi untuk menjalankan usahanya, maka faktor modal inilah yang merupakan salah satu pendukung untuk tercapainya tujuan perusahaan. Oleh karena itu pimpinan perusahaan dituntut untuk  lebih berusaha agar modal yang dibutuhkan oleh perusahaan dapat dimanfaatkan, baik dengan menggunakan modal sendiri maupun modal asing.
Modal asing dibagi menjadi 3 golongan :
7. Modal Asing / Utang jangka pendek, yaitu yang jangka waktunya pendek, yaitu kurang dari satu tahun.
7. Modal Asing / Utang jangka menengah, yaitu yang jangka waktunya antara 1 sampai 1 sampai 10 tahun.
7. Modal Asing / Utang jangka panjang, yaitu yang jangka waktunya lebih dari 10 tahun.

2.3 Rasio Solvabilitas
Menurut Sofyan Safri harahap (2001:2003)
“Pengertian solvabilitas adalah kemampuan suatu perusahaan dalam membayar kewajiban jangka panjangnya atau kewajiban-kewajibannya jika perusahaan dilikuidasikan.” 

Menurut Bambang Riyanto (2001: 32) mengemukakan bahwa :
“ Solvabilitas adalah kemampuan suatu perusahaan untuk membayar semua utang-utangnya ( baik jangka pendek maupun jangka panjang ).”

Menurut Munawir (2002:32) :
“Solvabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangannya apabila perusahaan dilikuidasikan, baik kewajiban jangka pendek maupun kewajiban jangka panjang.”

Menurut Darsono dan Ashari (2005:54) :
“Rasio Solvabilitas adalah rasio untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban  jika perusahaan dilikuidasi.”

Sedangkan menurut Sutrisno (2001:16) :
“Solvabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk memenuhi semua kewajibannya apabila perusahaan dilikuidasikan.”

Biasanya permasalahan yang muncul apabila perusahaan dilikuidasi (ditutup) menyangkut apakah kekayaan yang dimiliki perusahaan mampu menutup semua utang-utangnya. Apabila semua kekayaan perusahaan mampu menutup semua utang-utangnya berarti perusahaan dalam kondisi solvabel, sebaliknya apabila pada saat dilikuidasikan kekayaan perusahaan tidak bisa menutup semua utangnya berarti berarti perusahaan dalam kondisi insovabel. Untuk menutup semua utangnya, maka perusahaan menjamin dengan semua kekayaan (aktiva), dengan demikian solvabilitas perusahaan dapat dihitung dengan cara membagi total aktiva dengan total utangnya.
 (
Total Aktiva
         
Total Utang
)Solvabilitas  = 

2.4 Pengaruh Modal Sendiri terhadap Tingkat Solvabilitas
Modal sendiri  merupakan salah satu faktor yang diperlukan oleh perusahaan untuk membiayai operasi sehari-hari. Dalam dana yang telah dikeluarkan tersebut diharapkan akan kembali dalam jangka waktu tertentu yang relative singkat. 
Menurut Bambang Riyanto  (2001:21) :
“Modal sendiri atau sering disebut modal badan usaha adalah modal yang    berasal dari dalam perusahaan itu sendiri (cadangan atau laba )atau berasal dari pengambilan bagian. Modal inilah yang yang menjadi tanggungan terhadap keseluruhan resiko perusahaan dan secara yuridis modal inilah yang merupakan jaminan bagi para kreditur.”

Sedangkan pengertian solvabilitas menurut Bambang Riyanto (2001: 32) mengemukakan bahwa :
“Solvabilitas adalah kemampuan suatu perusahaan untuk membayar semua utang-utangnya ( baik jangka pendek maupun jangka panjang ).”
Sedangkan menurut Sutrisno (2001:16) :
:Solvabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk memenuhi semua kewajibannya apabila perusahaan dilikuidasikan.”
Adapun teori yang menghubungkan antara modal sendiri dan solvabilitas seperti yang dikemukakan oleh Bambang Riyanto (2001: 203) :
Perimbangan antara modal sendiri dengan modal asing akan mempunyai efek terhadap tingkat solvabilitas perusahaan yang bersangkutan. Setiap tambahan modal asing akan selalu menurunkan sovabilitas dan setiap menambahan modal sendiri akan selalu menaikan tingkat solvabilitasnya.

Menurut Bambang Riyanto (2001: 203) :
Berhubung dengan ini maka apabila suatu perusahaan dalam memenuhi kebutuhan modalnya haruslah selalu dipenuhi dengan modal sendiri. Karena makin besarnya modal sendiri berarti makin tinggi tingkat solvabilitasnya, dan makin tinggi tingkat solvabilitasnya berarti makin besar jaminan bagi kreditur.




