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ABSTRAK

Tujwan dari panelitan ini agalzh uniuk melihat pengareh struktur kepemilikan, divdend
papout ralic den refurn on assel lerhadep kebijgkan huteng pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indanesia (BEl) tehun 2005-2009. Berdasarkan krilaria pengambilan
sampel dengan menggunakan purposive sampling, dipercleh 13 sampel perusahasn dari
sekitar 196 perusahaan manufakiur vang terdaftar di BEL Penelitian ini menggunakan metode
regresi linear bergands uniuk menganalisis pengaruh varabel independen lerhadap vanabel
dependen secara parsigl maupun simulizn, dengan tingkat signifikanzi alpha sebesar 5%.

Berdasarkan hasil analisis data dengan menggunakan metode regresi linear berganda,
didapatkan hasil bahwa: (1) struktur kepemilikan yang terdii dar kepemilikan manajenal dan
kepamilikan institusional berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kebijakan hutang
perusahaan, (2) dividend payouf ralio tidak berpengaruh secara signifikan terhadap kebijakan
hutang parusahaan, (3) relurn an assal berpengaruh negstif dan signifikan terhadap kebijakan
hutang perusahaan, dan (4) secara bersama-sama, struktur kepemilikan, dividend payout ralia
dan redrn of azel berpengaruh terhadap kebijgkan hutang perusahaan.
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Iklim persaingan yang semakin ketat dewasa ini mengharuskan perusshaan
untuk selalu memperhatikan keputusan keuangan yang diambilnya. Keputusan
keuangan tersebut terdiri dari keputusan pendanaan, keputusan investasi dan
kebijakan dividen. Perusahaan jups membutuhkan kemudahan  dalam
mendapatkan akses kepada sumber dana vang dapat mereka gunakan dalam
menjalankan usahanya, Sumber dana itu sendiri dapat diperoleh dari dana pemilik
perusahaan atau dana yang berasal dan luar perusabaan, Sumber dana vang
berasal dari dalam perusahaan (fnternad financing) merupakan sumber dana yang
berbentuk laba ditahan, ckuitas, dan depresiasi, sedangkan sumber dans yang
berasal dari [uar perusahasn feksternal financing) berasal dari kreditur dan dana
yang berasal dan peserta yang mengambil bagian didalam perusahaan berupa
saharm, obligasi, obligasi konversi dan berbagai sumber dana eksternal lainnya

(Prabansari dan Kusuma, 2005).

Sumber dana terscbut, baik eksternal maupun internal akan dikelola
didalam struktur modal perusahaan. Struktur modal sangat diperlukan oleh
perusahaan dalam rangks membiayai aktivitas operasional perusahaan. Setiap
perusahaan akan mengharapkan untuk dapat menciptakan struktur modal vang
optimal. Menwut Bringham dan Houston {2001}, struktur modal optimal adalah

struktur me yang dapat memaksimumkan harga saham perusahaan dimana



struktur madal itu sendiri diperlukan dalam rangka perimbangan (irade off) antara

resiko dan tingkat pengembalian bagi perusahaan.

Ketika perusahaan ingin mengembangkan usahanya, perusahaan akan
membutuhkan lebih banyak dana, Salah satu cara vang dipunakan oleh perusahan
dalam rangka mencar alternatif sumber pendanaan adalah dengan melakukan [PO
(mitial Public Offering) atan disebut dengan istilah go public. Perusahaan yang
melakukan go public akan mendapatkan manfaat finansial mavpun non-finansial,
Menurut Tandelilin (2001), beberapa manfaat yang diperoleh oleh perusahaan
diantaranya (1) diversifikasi atau pembagian resiko. (2) meningkatkan likuiditas.
(3} salah satw sarana untuk meningkatkan modal perusahaan, dimana perusahaan
bisa mendapatkan dana yang relatil’ besar yang dipunaken untuk memperluag
usaha serta memperbaiki stnuktur modal perusahasn, (4) penenfuan  nilai

perusahaan,

Keputusen go public akan mengakibatkan kepemilikan perusahaan
menjadi terbagi, diantaranya yaitu kepemilikan oleh insider berupa kepemilikan
oleh manajemen, kepemilikan oleh institusi serta kepemilikan oleh individual,
Terbaginya struktur kepemilikan didalam perusahasn skan  menimbulkan
masalah-masalah keagenan (agency problem) diantara pihak-pihak yan g terlibat di
dalam perusahaan, Masalah agensi ini dikemukakan pertama kalinya oleh Jensen
dan Meckling sekitar tahun 1970an, Jensen dan Meckling menyebutkan batywa
terdapat konflik kepentingan antara outside shareholders dan manajer dalam
perusahaan, Konflik ini menyebabkan kemungkinan adanya penpambilan
keputusan oleh manajer selaku pelaksana dalam kegiatan perusahaan secara tidak

optimal yang hanya mementingkan peningkatan kesejghterasan mereka sendiri.




BABY

PENUTUP

5.1 Kesimpulan

Berdasarkan hasil pengolshan data, analisi data dan pembahasan vang
telah dilakukan pada bab sebelumnya, maka dapat ditarik kesimpulan sebagai
bertkue:

1. Struktur kepemilikan manajerial hepengaruh  signifikan dengan arah
hubungan yang berlawanan dengan kebijakan hutang perusahaan. Dengan
demikian, semakin besar kepemilikan saham manajerial maka akan
semakin rendah tingkat hutang perusshaan. Dan pada akhimya manajer
akan berlindak lebih hati-hati dalam mengambil kebijakan hutang bagi
perusahaan. Karena peningkatan hutang akan sejalan dengan peningkatan
resiko yang akan ditanggung oleh perusahaan,

2, Struktur kepemilikan institusional berpengaruh sipnifikan dan negatif
terhadap kebijakan hutang  perusahaan.  Arlinva, semakin tinggi
kepemilikan institusional maka kontrol tehadap hutang akan semakin ketat
schingga jumlah  hutang menjadi menurun  karena  peningkatan
kepemilikan institusional dapat mengimbangi kebutuhan terhadap
pengeunaan hutang,

4. Rasio pembayaran dividen atau dividend pavout ratio tidak berpenganih

terhadap kebijakan hutang perusshaan. Karena nilai p-value dividen
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