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Struktur modal merupakan perimbangan 

antara jumlah hutang jangka pendek bersifat 

permanen, hutang jangka panjang, saham 

preferen dan saham biasa.

Struktur modal adalah perbandingan antara 

modal asing atau jumlah hutang dengan 

modal sendiri.

Kebijaksanaan struktur modal merupakan 

pemilihan antara risiko dan pengembalian 

yang diharapkan. Apabila hutang 

bertambah akan menaikkan tingkat risiko, 

jika tingkat risiko tinggi, maka akan 

menurunkan harga saham.
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Business Risk, or 

riskiness of the firm’s 

assets if it uses no 

debt.

Financial Risk, the 

additional risk placed on 

the common stockholders 

as a result of the firm’s 

decision to use debt

Merupakan risiko yang terjadi 

pada perusahaan, karena 

perusahaan tidak menggunakan 

hutang dalam kegiatan operasi 

perusahaan

Merupakan risiko yang terjadi pada 

perusahaan sehingga menjadi beban 

pemegang saham, karena perusahaan 

dalam kebijaksanaannya 

menggunakan hutang dalam kegiatan 

operasi perusahaan. 
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Financial Leverage

Apabila perusahaan tidak mempunyai hutang, nilai perusahaannya akan 

naik, karena tidak ada risiko bunga yang harus dibayar. Kemudian nilai 

perusahaan akan turun, karena terbatasnya dana sehingga perusahaan 

harus berhutang untuk operasi perusahaan dengan titik nilai perusahaan 

dimaksimalkan, yang akan digunakan sebagai target struktur modal, contoh 

perusahaan tidak punya hutang sebagai berikut :

Tujuan financial leverage adalah keuntungan yang diperoleh lebih besar dari 

biaya assets dan sumber dananya tersebut diatas, sehingga meningkatkan 

keuntungan pemegang saham

Financial leverage adalah penggunaan assets dan sumber dana oleh perusahaan 

yang memiliki biaya tetap (bahan tetap) dengan maksud agar meningkatkan 

keuntungan potensial pemegang saham
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Contoh perusahaan menggunakan hutang
Perusahaan transportasi “AMAN” mengambil keputusan, mengorganisir kendaraan baru dengan 

trayek Surabaya- Yogyakarta. Untuk merealisasikan rencana tersebut, dibuatlah rencana financialnya, 

yaitu:

Keperluan modal sebesar Rp 1.000.000.000,00 dan tiga alternatif pembelanjaan yang akan ditempuh 

sebagai berikut:

1. dipenuhi dengan mengeluarkan saham biasa sebanyak 100.000 lembar @Rp10.000,00

2. mempertimbangkan memasukkan hutang dalam struktur modalnya, 50% dari keperluan modal 

dipenuhi dengan mengeluarkan obligasi (hutang) dengan tingkat bunga sebesar 6%

3. 25% modal dipenuhi dengan mengeluarkan saham biasa, sisanya dipenuhi dengan obligasi, 

dengan tingkat bunga 6%

1. Apabila perusahaan memperoleh EBIT sebesar Rp100.000.000,00 dengan tax rate 40%, berapa

pendapatan per saham (EPS) dari ketiga alternatif pembelanjaan

2. Hitung pula dari masing-masing alternatif tersebut:

a. rate of return on total capital

b. rate of return on equity capital

Ditanya:





Break Even Financial Leverage
Untuk mengetahui seberapa besar EBIT (Earning Before 

Interest and Taxes), laba sebelum bunga dan pajak agar 

menyamakan EPS (Earning Per Share), laba per lembar 

saham dalam keseimbangan pada semua alternatif, 

menggunkan rumus Indefference Point (Break Even 

Leverage) sebagai berikut:


