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1. Kepidaksanzsan pemi astrnhiar  modal vang

dilakokan <len perusznasar. ternvata didominasi
aleh modal sendiri sehinggsa astin terdapat
kemunghinan menambah hutang jangka panjang dalam

vemanfzatan peluang bkevanzan untuk meningkatkan

o

laba. Hal 1nl terbukti procorzi  modal sendiri
Lahun 18991 mencapal 853.3% zahuarr 13992 farun

meniadl B53.53% dan  tabun 1993 natk  kKeabali

mendiadi 83.07%.
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cdasarkan laporan Zsusngan o perusahszn tahun
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. 189972 dan 18333, kebiiaksanaan oerusahaan

dalam pewilihsrn sumber dana. apabila dilakukan

dendan penaabshsn hutang Jzngks paniang relstif

akan meningzathan laba harens EBIT
rerusahaan  lebih tinggi dari BRIT indifferencs

point .

ot

Dart ansliga ESIT-HEFS tferbukti hahws EBIT

indifference masih bil kecil dibanding EBIT
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vang dicapai perusahaan. EBIT Tndifferernce Point

periode 1891-1%92 sebesary Hp 16.101.6813.400 dan

untiak pertodes 1O~ 1993 eehesar Bp
15.5%3.430.10583.51.



Jedangkan ERBIT wvang cicapsl magind-maszing sens-

car Hp 5205505 294,201 dan Fp 54,959, 581,059,

¥

datio relatif cukap pesar. Times Interest Earned
Ratio +fahur 1991, 19372 dan 1993 nmasing-masing
sebesar 15,08 kali., 5.41 kali dan 13,71 ksli.
Yang werartil batas tinghkat oenuranan ERIT sampai
#2817  hanva wmarppu untubk  mewbavar  beban  bunga

tanghka  pandang masing-wmassing  sehesar g94 0 17%

d

vabun 1331, 31.52% tanun 1992 dap 92.71%  uantuk
tahun 1993. Bewibian iuda hercasarhksr  Debt
servies  Uoverade Harnio tapun 1995 sehesar o 1.
kali. vang herarti bahwa batas tinghkst penurunan

ERIT sampail EBIT hanv mamnnn untuok  mewmbavar
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beiban  bunga Jangka peanjang beserts  angsuran
pvindaman sebesar 368,315,

Struktuar modal perusshaan beluowm mencapal  fTitik
optimum karena biavae modsl rats-rata tertimbang
vang dicapal pérusahaan masiph lebih tinggl dari

rtimbha terendah, Hal
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biava wmodal rafa-vatz ©
ini terbukti berdasarkasn perhitandgan biava modal
rata-rata tertimbang terencdsah. ternvata straktnr
modal aptimum skan tercapal pada leverage Ffactor

THYE tahun 1992 dan 50% antulk tahun 1993, biava
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modal rata-rats tertimbang terendah vang
dihasilkan masing-masing sebesar 13,71% tahun
1992 dan 6,12% untuk tahun 18893. Sedangkan biaya
modal rata-rata fertimbang masing-masing sebesar
13.8% tahun 1992 dan 6,13% tahun 1983.

Peluang keuangan tahun 1991 sampal dengan tahun
1983 dengan berdasarkan analisa financial
leverage index ternyata kebijaksanaan trading on
the equity yang dijalankan perusshaan bersifat
positif. Hal ini terbukti rentabilitas ehkonomis
vang dicapai perusahaan lebih kecil terhadap
rentabiltas modal sendiri. Yaitu rentabilitas
ekonomis sehesar 18.6%% pads ftahun 1881, 15,58%
tahun 1892 daan 12,3% tahbun 1883, Sedangkan
rentabilitas modal sendiri untuk tahun 1991,
1992 dan 1993 masind-masing sebesar 2Z7,384%,
20,44% dan 186, 59%.

Pemanfastan peluang keuangan untuk meningkatkan
laba dalam mencapai strukiur modal optimum akan
menghasilkan EPS vang tertingzi. Hal ini
terbukti dengan berdasarkan analisa EBIT-EPS dan
perpotongan, maka pada tahun 1882 EFS vang telah
dicapai sehbesar Rp 583 dan tahun 18983 sebesar Rp
521. Sedangkan Jiks menggunakan leverage factor
75% tahun 1382 dan leverage factor S0% tahun
1993, EPS vang akan dipercleh akan lebih tinggi
vaitu sebesar Rp 884 tahun 1182 dan Rp 620

tahun 1993.
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SARAN - SAERAN

Masalah struktur modal berkaitan dengan pemili-
han sumber dana Jjangka panjang. Untuk tahun 1983
dalam pemilihan sumber dana, perusahaan
mengurangil hutang Jjanghs panjang dengan menanbsah
hutang Jjangks pendek. Dalam hal penambahan
sumber dana disarankan untok mengunakan hutang
jangka panjang vang Jjangksa waktunva relatif lams
dengan tingkat bunga wvang reiatif lebih rendsah
dibandingkan dengan hutazang Jjangha pendek.
Struktur modal optimum dapat tercapail dengan
biaya modal rata-rats tertimbang terendah.
Berkenaan dengan perhitungsn biava modal rata-
rata tertimbang terendah, maka dalam hubungan
pemilihan struktur wmodal disarankan agar PT.
Unggul Indah Corporation menambah hutang Jangka
panjang dengan memperhatikan perhitungan biaya
modal rata-rata tertimbang . terendah untuk
mencapal struktur modal opitimum.

Financial leverage index PT. Unggul Indah
Corporation vang menjalankan kebijaksanaan
trading on the eguity uvuntuk tahun 1881, 1982 dan
1993 vang telah dicapal barsifat positif.
Untuk itu disarankan agar PT. Unggul Indah
Corporation agar senantiasa memanfaatkan peluang

keuangan d=zlam peninghksatan laba untuk
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menghasilkan EPS vang tertinggi. Atau dengsan
kata lain pemanfaatan peluang keuangan untuk
meningkatkan nilai perusahzan dalam arti memberi
kemakmuran sebesar-besarnysa bagi pemilik
perusahaan. Selanjutnva disamping menggunakan
hutang jangksa panjang Jjuga perlu dipertimbangkan
untuk melaksanakan emisi obligasi baik berbentuk
common oond (obligasi biasa) maupun debenture

(unsecur=sd bond?}.
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