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Abstrak
 

Penelitian struktur modal menarik untuk terus dilakukan, terlebih dengan menggunakan metode baru dalam

pengujiannya. Pengujian kali ini bertujuan untuk mengetahui faktor yang mempengaruhi pemilihan struktur

modal di Indonesia khususnya pada emiten Bursa Efek Jakarta pada periode sebelum dan setelah krisis

moneter. Penekanan teori yang digunakan pada penelitian ini adalah Pecking Order Theory (POT) dan Static

Trade-Off (STO) dengan pendekatan penelitian yang dilakukan sebelumnya

 

Pada pengujian POT digunakan proksi yang sama dengan David E. Allen dan Martyn R. Clissold

menggunakan periode penelitian tahun 1994 - 1996 dan 1999 - 2001. Variabel yang digunakan sebagai

variabel terikat adalah perubahan jumlah hutang jangka panjang serta variabel eksplanatori adalah defisit

arus kas. Pada pengujian variabel yang menjadi determinan penetapan struktur modal menggunakan

pendekatan penelitian yang dilakukan oleh Philippe Gaud et. al. Variabel yang digunakan sebagai dependent

variable adalah rasio total hutang terhadap total asset, rasio hutang jangka panjang terhadap total asset dan

rasio hutang jangka pendek terhadap total asset. Sedangkan untuk eksplantori digunakan variabel rasio

ukuran perusahaan (size), rasio asset tetap (tang), rasio pertumbuhan (growth), rasio profitabilitas (prof) dan

risiko operasional (risk).

 

Hasil pengujian POT diperoleh bahwa pada periode sebelum krisis moneter perusahaan tidak menggunakan

POT dalam penetapan struktur modalnya (perubahan hutang jangka panjang perusahaan tidak signifikan

dipengaruhi oleh defisit arcs kas). Sedangkan setelah terjadi krisis moneter perusahaan khususnya di BEJ

menggunakan POT dalam struktur pendanaannya

 

Pada pengujian variabel yang mempengaruhi struktur modal sesuai STO dan POT menggunakan pooled

cross section, ukuran perusahaan dan tingkat keuntungan mempengaruhi seluruh rasio hutang dengan

hubungan positif dan negatif Sedangkan tangibilitas hanya mempengaruhi rasio hutang jangka panjang pada

periode sebelum krisis dan tingkat pertumbuhan signifikan negatif pada rasio hutang jangka pendek setelah

krisis. Sedangkan risiko mempengaruhi rasio total hutang perusahaan secara positif. Pengujian dengan

metode fixed effect memperlihatkan tingkat profitabilitas mempengaruhi seluruh rasio hutang kecuali rasio

hutang jangka panjang setelah krisis.

<hr><i>Research for capital structure is still interest and continues to study, which use new method for

testing. The objective of the test is to know determinant of capital structure in Jakarta Stock Exchange

Company before and after monetary crisis. This paper focuses on Pecking Order Theory (POT) and Static

Trade-Off (STO).

 

The POT test using the same model as David E. Allen and Martyn R. Clissold for period 1994 - 1996 and

https://lib.ui.ac.id/detail?id=109609&lokasi=lokal


1999 - 2001. Changes in long term debt as the dependent variable and internal funds flow deficit as the

independent variable. Determinant variables in capital structure which is using research of Philippe Gaud et.

al. The dependent variables for this test are total debt to total assets, long term debt to total asset and short

term debt to total asset. Explanatory variables are firm size (size), tangibility (tang), firm's growth (growth),

profitability (prof) and operational risk (risk).

 

Result of POT test shows that before monetary crisis, JSX Company did not use POT in their capital

structure policy, but after monetary crisis the POT was used. Before the crisis, internal funds flow deficit is

not significant to changes in long term debt, and after the crisis internal funds flow deficit shows positive

significance.

 

Variables testing, which influence capital structure based on STO and POT using pooled cross section,

shows that firm size and level of profitability significant to all type of debt ratio. While tangibility influence

ratio of long term debt to total asset before crisis and firm growth negative significantly for ratio of short

term debt to total asset after crisis. Firms risk influence only for ratio total debt to total asset positively.

Research using fixed effect method shows that profitability influence for all type of debt ratio except for

long term debt ratio after crisis.</i>


