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DINAMIKA STRUKTUR MODAL PERBANKAN
Nerissa Arviana

Abstrak

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui apakah pajak, kredit, size bank
mempengaruhi struktur modal bank serta apakah struktur modal bank
mempengaruhi likuiditas dan profitabilitas bank. Penelitian ini menggunakan 93
sampel, yaitu 31 bank yang terdaftar pada bursa efek Indonesia pada periode
2018-2020. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa pajak, ukuran perusahaan,
likuditas dan profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal serta struktur
modal berpengaruh terhadap likuiditas dan profitabilitas.

Bab I Pendahuluan

Krisis keuangan global yang terjadi pada tahun 2008 telah mengubah tatanan
perekonomian dunia, dampak dari krisis tersebut tidak hanya dirasakan oleh
Amerika Serikat namun juga banyak negara di dunia. Bedasarkan Laporan
Perekonomian Indonesia Tahun 2008, yang diterbitkan oleh Bank Indonesia
menyebutkan, di Indonesia, imbas Krisis mulai terasa terutama menjelang akhir
2008. Setelah mencatat pertumbuhan ekonomi di atas 6% sampai dengan triwulan
[11-2008, perekonomian Indonesia mulai mendapat tekanan berat pada triwulan
IV-2008. Namun di tahun 2020, pertumbuhan ekonomi dunia perlahan mulai
pulih walaupun belum kembali sepenuhnya pulih dari krisis global yang terjadi

Bab Il Landasan Teori

Menurut Benito (2003) terdapat dua teori struktur modal yang paling berpengaruh
yaitu pecking order theory dan trade off theory. Pada Pecking order theory,
Perusahaan akan menggunakan dana internal terlebih dahulu, kemudian baru akan
menggunakan utang sebagai opsi terakhir. Menurut teori ini, Perusahaan akan
menggunakan dana internalnya terlebih dahulu sebelum mengambil pembiayaan
eksternal melalui utang. Trade-off theory dikemukakan oleh Myers pada tahun
1984. Teori ini menyatakan bahwa struktur modal optimal dapat ditentukan.
Struktur modal optimal ditentukan dengan memasukkan unsur pajak, agency cost,
financial distress dengan tetap memperhatikan bentuk efisiensi pasar dan
symmetric information. Rasio hutang optimal menggambarkan perimbangan
antara biaya dan keuntungan dari pinjaman, asset, dan rencana investasi
perusahaan (Myers, 1984).

Bab 111 Metode Penelitian

Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode kuantitaif
dengan mengunakan analisis Struktural Equation Modelling (SEM) PLS. Data
yang digunakan menggunakan pooled data yaitu gabungan dari time series dan
cross section dimana pengumpulan data tersebut mengambil banyak objek
(perusahaan) dengan beberapa periode pengamatan. Unit analisis didalam
penelitian ini berupa perusahaan sektor Perbankan di Indonesia yang terdaftar
pada Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan periode dari tahun 2018 sampai dengan
tahun 2020.



Bab IV Hasil Penelitian dan Pembahasan
Hasil penelitian menunjukkan eksogen, endogen semua sangat reliabel karena
memiliki nilai diatas 0,70. Nilai Average Variance Extracted dari masing-masing
konstruk sebesar 1,000 atau diatas 0,50. Nilai R-square untuk variabel Likuiditas
sebesar 0,716 selanjutnya nilai R-square variabel Profitabilitas sebesar 0,537.
Nilai t-statistics lebih dari 1,96 untuk hipotesiss two tailed dan lebih dari 1,64
mengindikasikan bahwa suatu hubungan antar variabel adalah signifikan.

Bab V Penutup

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan data, penulis memperoleh kesimpulan
yang dapat diambil dari penelitian ini adalah pajak berpengaruh signifikan positif
terhadap struktur modal. Kredit (risiko kredit) tidak berpengaruh negatif
signifikan terhadap struktur modal perbankan. Ukuran Bank berpengaruh positif
signifikan terhadap struktur modal. Struktur modal berpengaruh negatif signifikan
terhadap likuiditas. Struktur modal berpengaruh positif signifikan terhadap
profitabilitas.
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Krisis keuangan global yang terjadi pada tahun 2008 silam telah
mengubah tatanan perekonomian dunia, dampak dari Krisis tersebut tidak hanya
dirasakan oleh Amerika Serikat namun juga banyak negara di dunia. Menurut
Kementerian Perencanaan Pembangunan Nasional/ Badan Perencanaan
Pembangunan Nasional (Bappenas), krisis keuangan yang terjadi di Amerika
Serikat bermula dari krisis kredit perumahan di Amerika Serikat. Amerika Serikat
pada tahun 1925 telah menetapkan undang-undang mengenai Mortgage
(Perumahan).

Kredit macet di sektor properti tersebut menimbulkan efek domino atau
reaksi berantai yang menyebabkan lembaga keuangan di Amerika Serikat tidak
dapat bertahan dan bangkrut. Lembaga keuangan sebagai pemberi pinjaman pada
lembaga pembiayaan sektor properti menerima surat utang (subprime mortgage
securities) sebagai jaminan dari lembaga pembiayaan sektor properti, kemudian
surat utang tersebut akan dijual kepada lembaga-lembaga investasi dan investor di
berbagai negara. Kesalahan yang terjadi adalah surat utang tersebut tidak
menyebutkan atau tidak ditopang dengan jaminan bahwa para debitor mampu
membayar kredit properti dengan baik karena pada kenyataannya pada saat suku
bunga meningkat, debitor tidak mampu melunasi bunga kredit properti mereka

sehingga perusahaan pembiayaan yang membiayai/ membeli mortgage pun tidak



bisa memenui kewajibannya kepada lembaga keuangan, baik bank investasi
maupun aset manajemen.

Hal tersebut sangat berpengaruh pada likuiditas pada pasar modal maupun
sistem perbankan di Amerika Serikat, Lembaga-lembaga keuangan tidak lagi
memiliki dana aktiva untuk membayar kewajiban yang dimilki sehingga lembaga
keuangan tersebut terancam kebangkrutan. Krisis keuangan di Amerika Serikat
mulai mendunia dikarenakan banyaknya lembaga-lembaga keuangan di seluruh
negara yang telah menginvestasikan dananya pada instrumen keuangan yang
berasal dari mortgage tersebut. Hal ini mempengaruhi likuiditas lembaga
keuangan negara-negara lain tersebut, termasuk Indonesia.

Krisis keuangan global yang terjadi telah memberikan dampak buruk bagi
pertumbuhan perekonomian dunia. Krisis ekonomi global ini menyababkan kredit
macet yang berdampak pada kehancuran perekonomian dunia yang terus menular
dan memberikan pengaruh terhadap perekonomian di Indonesia. Seiring dengan
berjalannya waktu, hingga saat ini perekonomian global maupun nasional masih
berupaya untuk pulih dari dampak krisis ekonomi global yang pernah terjadi.
Pertumbuhan perekonomian global 3 tahun terakhir dari tahun 2018 hingga 2020

mengalami fluktuasi. Hal ini tertuang pada Grafik 1.1 di bawah ini.



Grafik 1.1
Pertumbuhan Ekonomi Dunia Periode 2018-2020
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Selama tiga tahun terakhir, pertumbuhan perekonomian dunia mengalami
pasang surut. Pada tahun 2018, pertumbuhan perekonomian dunia tercatat sebesar
3,60% menurun dari tahun sebelumnya. Pada tahun selanjutnya, yaitu di tahun
2019, pertumbuhan perekonomian dunia semakin melemah menyentuh di angka
2,90%. Namun di tahun 2020, pertumbuhan ekonomi dunia perlahan mulai pulih
walaupun belum kembali sepenuhnya pulih dari krisis global yang terjadi yaitu
tercatat sebesar 3,20%.

Krisis ekonomi global yang terjadi memberikan dampak terhadap industri
perbankan, bank memiliki peran yang sangat penting pada pertumbuhan
perekonomian dunia sebagai lembaga penyimpanan dan penyaluran dana dalam
rangka menjalankan perekonomian di suatu negara. Krisis keuangan global

mempengaruhi kondisi perbankan Indonesia (Sudarsono, 2009). Produktivitas
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bank pada periode setelah krisis mengalami peningkatan (Fatmala, Hakim, dan
Anggraeni, 2019). Persaingan bisnis yang semakin ketat mendorong setiap
perusahaan harus terus berinovasi untuk tetap bisa bertahan ditengah persaingan
bisnis tersebut. Salah satu hal yang dibutuhkan perusahaan untuk berinovasi
adalah dana, dan ini dapat diperoleh dari issue saham, obligasi atau meminjam
uang di bank. Bank harus siap ,menyediakan likuiditas untuk keperluan
nasabahnya. Likuiditas bank tergantung dari struktur modal dan pengaturannya.
Sektor perbankan memegang peranan yang sangat penting dalam
perekonomian  karena bank merupakan lembaga intermediasi yang
menghubungkan antara masyarakat yang memiliki kelebihan dana dan masyarakat
yang membutuhkan dana, selain itu bank merupakan penunjang sektor riil yang
berperan aktif dalam perekonomian Indonesia. Kemampuan bank dalam
menghadapi risiko dan menjalankan kegiatan operasionalnya dapat tercermin dari
kinerja keuangannya. Kinerja keuangan dapat dinilai dari beberapa aspek antara
lain dapat mengukur kemampuan likuiditas, rentabilitas dan solvabilitas. Bank
dalam menjalankan kegiatan operasionalnya perlu didukung oleh struktur modal
yang memadai, sehingga bank tersebut dapat melakukan diversifikasi usaha yang
lebih banyak dan kemungkinan kegagalan dalam menjalankan usaha atau
kebangkrutan lebih kecil (Febriansyah dan Suelmi, 2021). Dengan demikian
kemampuan positif bank tersebut akan tercermin dari hasil kinerja keuangannya.
Determinan dari struktur modal perbankan terdiri dari pajak, kredit, dan
size atau ukuran perusahaan. Bunga merupakan salah satu beban pengurang pajak,

dan pengurangan ini lebih bernilai bagi perusahaan dengan tarif pajak yang tinggi.



Jadi, makin tinggi tarif pajak suatu perusahaan, maka makin besar keunggulan
dari hutang (Brigham dan Houston, 2011). Tingkat pajak memiliki pengaruh
dalam mempertimbangkan pengambilan keputusan struktur modal perusahaan.
Dengan tingkat pajak yang tinggi, maka mendorong perusahaan untuk dapat
menggunakan utang lebih banyak, karena bunga utang dapat mengurangi tingkat
pajak yang dibayarkan perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Setyawan, Topowijono, dan Nuzula (2016)
menunjukan bahwa variabel pajak berpengaruh positif signifikan terhadap
struktur modal. Artinya, apabila tingkat pajak mengalami kenaikan maka struktur
modal perusahaan juga akan mengalami kenaikan. Penelitian yang dilakukan oleh
Alipour, Muhammadi dan Derakhshan (2015) menunjukan bahwa variabel pajak
yang diukur dengan effective tax rate berpengaruh positif terhadap struktur modal.
Penelitian yang dilakukan oleh Sudarmika dan Sudirman (2015) menyatakan
bahwa sejauh manfaat penghematan pajak lebih besar dari biaya modal maka
penggunaan utang masih bisa ditambah, akan tetapi apabila manfaat penghematan
pajak lebih kecil dari biaya modal maka akan timbul potensi kebangkrutan.

Selain pajak yang diproksikan dengan ETR, salah satu factor yang
mempengaruhi struktur modal ialah kredit. Menurut Veitzhal et al (2007) Kredit
bermasalah adalah kredit dimana pembayaran kembalinya dalam bahaya, terutama
apabila sumber-sumber pembayaran kembali yang diharapkan diperkirakan tidak
cukup untuk membyar kembali kredit sehingga belum mencapai atau memenubhi

target yang diinginkan oleh bank.



Kredit merupakan salah satu sumber penting bagi pendanaan perusahaan
termasuk bank. Jika tidak ada pergeseran pada penyaluran pada pasar kredit, maka
perusahaan dapat meminjam sebanyak mungkin yang mereka butuhkan dan dapat
memenuhi sesuai dengan tingkat kebutuhan utang yang diperlukan oleh
perusahaan. Ini adalah asumsi tradisional dalam literatur teori.

Kredit menjadi sumber pendapatan dan keuntungan bank yang terbesar,
namun Kredit juga merupakan jenis kegiatan menanamkan dana yang sering
menjadi penyebab utama bank menghadapi masalah kredit karena seandainya
kredit tidak dikelola dengan baik maka akan menjadi kredit bermasalah (Non
Performing Loans). Almilia dan Herdiningtyas (2005) menyatakan bahwa
semakin buruk kualitas kredit bank yang menyebabkan jumlah kredit bermasalah
semakin besar maka kemungkinan suatu bank dalam kondisi bermasalah semakin
tinggi.

Non Performing Loan (NPL) merupakan perbandingan antara kredit
bermasalah terhadap total kredit. Rasio ini mengindikasikan bahwa semakin
tinggi rasio NPL menunjukkan semakin buruk kualitas kreditnya. Non Performing
Loan (NPL) mencerminkan risiko kredit, semakin kecil NPL semakin kecil pula
risiko kredit yang ditanggung bank. Bank dengan NPL yang tinggi akan
memperbesar biaya baik pencadangan aktiva produktif maupun biaya lainnya,
sehingga berpotensi terhadap kerugian bank.

Di samping itu, Size atau ukuran perusahaan menggambarkan besar
kecilnya suatu perusahaan, perusahaan yang besar akan lebih mudah mendapatkan

pinjaman dari luar baik dalam bentuk hutang maupun modal saham karena



biasanya perusahaan besar disertai dengan reputasi yang cukup baik di mata
masyarakat (Sartono, 2010). Semakin besar ukuran perusahaan yang diukur
dengan logaritma natural dari total asset, maka perusahaan akan menggunakan
hutang dalam jumlah yang besar pula. Hal ini disebabkan karena perusahaan besar
membutuhkan dana yang besar pula untuk menunjang kegiatan operasionalnya.
Dengan demikian perusahaan yang relatif besar cenderung menggunakan utang
untuk memenuhi kebutuhan modal.

Penelitian yang dilakukan oleh Widianti dan Andayani (2015)
menunjukan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap
struktur modal. Hal ini disebabkan karena perusahaan yang ukurannya relatif
besar akan cenderung menggunakan dana eksternal yang semakin besar.
Penelitian yang dilakukan oleh Sheikh dan Wang (2011) juga menunjukan bahwa
ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap struktur modal. Sedangkan
penelitian yang dilakukan oleh Lim (2014) dan Utami (2009) menunjukan bahwa
ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap struktur modal.

Kinerja keuangan bank tercermin melalui likuiditasnya, Likuiditas
merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan memenuhi
kewajiban (utang) jangka pendek. Rasio likuiditas yang umum dipergunakan di
dalam perbankan adalah Loan to Deposit Ratio (Sudirman, 2013). Merujuk pada
kebijakan Peraturan Bank Indonesia No. 17/11/PBI/2015, LDR merupakan
perbandingan total kredit yang disalurkan dengan total penerimaan dana. Kredit
yang digunakan dalam formula perhitungan yaitu volume kredit yang diberikan

untuk pihak ketiga (kredit kepada bank lain tidak termasuk) dibagi dengan dana



dari modal bank, dana pihak ketiga mencakup tabungan, giro, dan deposito
(bukan termasuk antar Bank), dan surat berharga yang diterbitkan. Sementara itu,
tingkat kesehatan bank berdasarkan batas minimal LDR yang diperkenankan Bl
adalah 78%. Batas maksimal LDR yang diperkenankan Bl adalah 92%.

Struktur modal diduga berpengaruh terhadap likuiditas. Para peneliti
berpendapat bahwa sebagian besar pembiayaan ekuitas mahal karena perusahaan
harus membayar biaya penerbitan. Bukti menunjukkan bahwa likuiditas ekuitas
yang tinggi akan memiliki biaya emisi yang lebih rendah. Untuk memeriksa
pilihan modal dari tahun ke tahun perubahan struktur modal dipertimbangkan.
Perusahaan harus seimbang kas apakah akan menerbitkan ekuitas baru, untuk
membayar dividen atau untuk mempertahankan cadangan untuk pinjaman bank.

Struktur modal dan likuiditas saling terkait, dan keduanya mempengaruhi
keputusan investasi perusahaan. Banyak peneliti melakukan penelitian tentang
utang dan likuiditas perbankan, dan penelitian ini berada di peringkat teratas
untuk menghasilkan biaya keagenan dan kebangkrutan. Menurut Salman (2019),
dalam penelitiannya membuktikan bahwa struktur modal berpengaruh negative
terhadap likuiditas perbankan. Pengaruh negatif ini menunjukkan bahwa total
hutang cukup untuk membiayai total asetnya karena total hutang mengandung
proporsi hutang jangka pendek dan aset pembiayaan yang tinggi meskipun utang
jangka pendek kurang berisiko tidak memerlukan sejumlah besar aset likuid.

Struktur modal merupakan pendanaan kegiatan bank yang terdiri dari
kombinasi utang dan modal sendiri yang digunakan oleh bank. Pendapatan yang

diperolen bank dapat ditingkatkan dengan penggunaan struktur modal yang



maksimal. Secara teoritis penggunaan utang akan dapat meningkatkan laba dan
selanjutnya dapat meningkatkan profitabilitas jika laba yang diperoleh tersebut
melebihi beban bunga hutangnya. Sebaliknya jika laba diperoleh dari penggunaan
hutang tersebut lebih kecil dari beban bunga hutang maka laba yang diperoleh
bank akan menurun dan profitabilitasnyapun dapat menurun (Syamsuddin, 2016).

Struktur modal merupakan pendanaan kegiatan bank yang terdiri dari
kombinasi utang dan modal sendiri yang digunakan oleh bank. Pendapatan yang
diperoleh bank dapat ditingkatkan dengan penggunaan struktur modal yang
maksimal. Secara teoritis penggunaan utang akan dapat meningkatkan laba dan
selanjutnya dapat meningkatkan profitabilitas jika laba yang diperoleh tersebut
melebihi beban bunga hutangnya. Sebaliknya jika laba diperoleh dari penggunaan
hutang tersebut lebih kecil dari beban bunga hutang maka laba yang diperoleh
bank akan menurun dan profiitabilitasnyapun dapat menurun.

Pendapat ini didukung oleh penelitian Woldemariam Biru (2016) yang
menemukan bahwa struktur modal berpengaruh positif signifikan terhadap
profitabilitas. Penelitian yang dilakukan oleh Zulfadli (2013) juga menemukan
bahwa struktur modal berpengaruh positif signifikan terhadap profitabilitas. Hasil
penelitian yang sama juga ditemukan oleh Kurniawati dkk. (2015) bahwa struktur
modal berpengaruh positif terhadap profitabilitas. Penelitian yang dilakukan oleh
Herdiani dkk. (2013) menemukan hasil yang berbeda bahwa struktur modal
berpengaruh negatif terhadap profitabilitas.

Penelitian ini merupakan pengembangan dari penelitian yang dilakukan

oleh Orjinta et al (2017) tentang pengaruh pajak terhadap struktur modal



perusahaan non finansial di Nigeria. Namun, yang membedakan penelitian ini
dengan peneliian sebelumnya adalah penelitian ini menambahkan menggunakan
variable kredit dan ukuran perusahaan sebagai variable indepennya. Serta
penelitian ini juga menambahkan variable likuiditas dan profitabilitas sebagai
variable Dependen dengan struktur modal sebagai intervening. Perbedaan
selanjutnya yaitu terletak pada sampel penelitian. Penelitian ini menggunakan
sampel industri perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama Periode
2018-2020.

Penelitian ini disusun dengan maksud untuk mengetahui dinamika
struktur modal perbankan di Indonesia. Berdasarkan adanya kesenjangan dan
perbedaan temuan dari penelitian-penelitian sebelumnya yang telah dijabarkan,
maka hal ini telah mendorong ketertarikan peneliti untuk mengkajinya melalui
penulisan tesis ini yang akan dituangkan kedalam judul “DINAMIKA

STRUKTUR MODAL PERBANKAN DI INDONESIA”.

1.2. Identifikasi Masalah
Adapun identifikasi masalah yang diangkat berdasarkan latar belakang yang
telah dijabarkan ialah sebagai berikut:
1. Konsentrasi di pasar bank, pengaturan regulator, Faktor tingkat negara,
seperti sistem hukum, faktor spesifik bank, dan kondisi ekonomi
memengaruhi keputusan permodalan bank melalui dampaknya terhadap

biaya kebangkrutan, biaya agensi, asimetri informasi, dan penciptaan
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1.3.

likuiditas. Selain pengaruh langsung, terdapat dampak tidak langsung dari
faktor tingkat negara terhadap keputusan permodalan bank.
Pajak, credit constraints, dan size menjadi penetu stuktur modal bank.

Struktur modal bank mempengaruhi likuiditas dan profitability bank.

Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian latar belakang, identifikasi masalah struktur modal

bank, dan keterbatasan waktu penelitian serta data, berikut perumusan masalah

penelitian ini:

1.

2.

14.

Apakah pajak mempengaruhi struktur modal bank di Indonesia?

Apakah kredit mempengaruhi struktur modal bank di Indonesia?

Apakah size mempengaruhi struktur modal bank di Indonesia?

Apakah struktur modal bank mempengaruhi likuiditas bank di Indonesia?
Apakah struktur modal bank mempengaruhi profitabilitas bank di

Indonesia?

Tujuan Penelitian

Adapun tujuan dari penelitian ini diurakan secara terperinci sebagai

berikut:

1.

Menguji dan mengkaji mengapa pajak mempengaruhi struktur modal bank
di Indonesia.
Menguji dan mengkaji mengapa kredit mempengaruhi struktur modal

bank di Indonesia.
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3. Menguji dan mengkaji mengapa size mempengaruhi struktur modal bank
di Indonesia.

4. Menguji dan mengkaji mengapa struktur modal bank mempengaruhi
likuiditas bank di Indonesia.

5. Menguji dan mengkaji mengapa struktur modal bank mempengaruhi

profitabilitas bank di Indonesia.

1.5. Ruang Lingkup Penelitian

Penelitian ini membahas tentang pengaruh pajak, kredit, size terhadap
struktur modal serta membahas pengaruh struktur modal terhadap likuiditas
terhadap profitabilitas pada Perusahaan Perbankan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia. Pengolahan data dilakukan dalam kurun waktu lima tahun yaitu dari

tahun 2018 sampai dengan tahun 2020.

1.6. Manfaat Penelitian
Manfaat pada penelitian ini diuraikan berdasarkan manfaatnya terhadap
pihak-pihak yang mencakup manajemen bank, investor, pemberi kredit dan
akademis. Adapun rincian terkait manfaat penelitian diuraikan sebagai berikut:
1. Bagi manajemen bank dapat dijadikan pertimbangan dalam penentuan
struktur modal yang optimal.
2. Bagi investor sebagai bahan pertimbangan yang bermanfaat untuk
pengambilan keputusan investasi pada perusahaan yang akan mananamkan

dananya.
12



3. Bagi para pemberi kredit sebagai bahan pertimbangan yang bermanfaat
untuk pengambilan keputusan pemberian pinjaman pada perusahaan.

4. Bagi akademis penelitian ini dapat memberikan bukti empiris mengenai
pengaruh pajak, kredit, size mempengaruhi atau sebagai penentu struktur
modal bank serta struktur modal bank mempengaruhi likuiditas dan
profitabilitas. Sehingga dapat memberikan wawasan dan pengetahuan

yang lebih mendalam mengenai kebijakan struktur modal yang optimal.
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