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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis selerdggsar pengaruh
karakteristik perushaarfifm size, imbal hasil, profitabilitas, dasales growth)
terhadap keputusan pendanadeb{ to equity ratio). Populasi dalam penelitian ini
adalah perusahagmnoperty danreal estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
pada tahun 2012-2015. Sampel dalam penelitianipiiilddengan menggunakan
metode purposive sampling. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini
berjumlah 37 perusahagnoperty danreal estate. Dalam penelitian ini pengujian
data dilakukan dengan menggunakan program Eviedesn8obust least square
regression.

Hasil penelitian menunjukkan bahwam size yang diproksikan dengan
logaritma natural total aset berpengaruh positif signifikan terhad@putusan
pendanaan yang diproksikan dengdebt to equity ratio. Imbal hasil yang
diproksikan dengan kenaikan harga saham dari wiitwaktu juga memiliki
pengaruh positif signifikan terhadap keputusan paadn perusahaan. Variabel
profitabilitas yang diprosikan dengareturn on asset memilki hasil tidak
berpengaruh signifikan terhadap keputusan pendameraisahaan. Variabsdles
growth yang diproksikan dengan kenaikan penjualan darktw&ke waktu,

memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap kepsain pendanaan perusahaan.



ABSTRACT

The purpose of this study is to analyze the infbgeaf firm characteristics
(firm size, stock price growth, profitability andles growth) against financing
decision (debt to equity ratio). Populations instlstudy areproperty and real
estate company that is listing in Indonesia Stogkhange year 2012 — 2015.
Total samples used in this study are 37 propertyraal estate companies. In this
study, data test is done using Eviews 8 statistoggam and with robust least
square regression.

This study shows that firm size, which is measwrddgaritma natural of
total asset, have a significant and positive inflieeto financing decision. Stock
price growth, which is measure by stock price fromrent year minus previous
year, also have a significant and positive infleenio financing decision.
Profitability, which is measure by return on assetses not significant to
financing decision. Sales growth, measure by tetles current year minus

previous year, have a significant and negativei@rfte to financing decision.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Penelitian

Modal merupakan salah satu bagian penting bagispaaan karena untuk
dapat menjalankan usaha, setiap perusahaan merkbdotuwlana/modal. Dana
yang diterima perusahaan digunakan untuk membtliaatetap, membeli bahan-
bahan untuk kepentingan produksi dan penjualangadakan persediaan kas dan
membeli surat berharga yang sering disebut efelk atkuritas baik untuk
kepentingan transaksi maupun menjaga likuiditasugadraan. Apabila suatu
perusahaan tidak memiliki modal kerja yang cukupkaperusahaan tidak akan
mampu mempertahankan kegiatan bisnisnya dan akhilakgan kesempatan
untuk mengingkatkan kuantitas dan kualitas prodakgydihasilkan. Sebaliknya,
jlka modal kerja perusahaan melebihi yang dibutahkamaka akan
mengakibatkan kerugian bagi perusahaan yaitu baygaklana menganggur
dalam perusahaan.

Berdasarkan data statistik dari Bursa Efek Ind@pdmhwa sampai dengan
tahun 2000 sub sektpropertydanreal estateyang terdaftar adalah sebanyak 26
perusahaan dan kemudian bertambah 24 perusahaamggsehmenjadi 50
perusahaan sampai dengan tahun 2015, seperti yangukkan dalam tabel

dibawah ini :



Tabel 1.1

Daftar Nama PerusahaanProperty dan Real Estate yang Terdaftar Di Bursa
Efek Indonesia Sampai dengan Tahun 2000

Kode

No. S Nama Emiten Tanggal IPO
aham
1 PWON | Pakuwon Jati Tbk 19-Oct-1989
2 RDTX | Roda Vivatex Tbk 14-Apr-1990
3 SMRA | Summarecon Agung Tbk 7-May-1990
4 DART | Duta Anggada Realty Thk 8-May-1990
5 DILD Intiland Development Tbk 4-Sep-1991
6 MTSM | Metro Realty Tbk 8-Jan-1992
7 PLIN Plaza Indonesia Realty Tbk 15-Jun-1992
8 MDLN | Modernland Realty Tbhk 18-Jan-1993
9 CTRA | Ciputra Development Tbk 28-Mar-1994
10 JRPT Jaya Real Property Tbk 29-Jun-1994
11 TARA | Sitara Propertindo Tbk 11-Jul-1994
12 MORE | Indonesia Prima Property Tbk 22-Aug-1994
13 DUTI Duta Pertiwi Thk 2-Nov-1994
14 PUDP | Pudjiati Prestige Tbk 18-Nov-1994
15 KIJA Kawasan Industri Jababeka Tbk 10-Jan-1995
16 SMDM | Suryamas Dutamakmur Tbhk 12-Oct-1995
17 BIPP Bhuawanatala Indah Permai Tbk 23-0ct-1995
18 ELTY | Bakrieland Development Tbk 30-Oct-1995
19 LPKR | Lippo Karawaci Tbk 28-Jun-1996
20 LPCK | Lippo Cikarang Tbk 24-Jul-1997
21 BKSL _Srgl?)tul City Tbk (d.h. Bukit Senti 28-ul-1997
22 RBMS | Rista Bintang Mahkota Sejati Tbk 19-Dec-199
23 CTRS | Ciputra Surya Tbk 15-Jan-1999
MNC Land Tbk (d.h. Global Lan
24 KPIG & Development (Tbk) 30-Mar-2000
25 FMII Fortune Mate Indonesia Thk 30-Jun-2000
26 GMTD Goa Makassar Tourism 11-Dec-2000

Development Thk




Tabel 1.2
Daftar Nama PerusahaanProperty dan Real Estate yang Terdaftar di Bursa
Efek Indonesia Tahun 2001 — 2015

No. SK:hd:m Nama Emiten Tanggal IPO

1 LAMI Lamicitra Nusantara Tbk 18-Jul-2001

2 RODA | Pikko Land Development Tbk 22-Oct-2001
3 SCBD Dadanayasa Arthatama Tbk 19-Apr-2002
4 BKDP Bukit Darmo Property Tbk 15-Jun-2007

Eureka Prima Jakarta Tbk (d

> LCGP Laguna Cipta Griya Thk) ( 13-Jul-2007

6 GPRA Perdana Gapura Prima Tbk 10-Oct-2007
7 CTRP Ciputra Property Tbk 7-Nov-2007
8 ASRI Alam Sutera Realty Tbk 18-Dec-2007
9 COWL | Cowell Development Tbhk 19-Dec-2007
10 BAPA Bekasi Asri Pemula Tbk 14-Jan-2008
11 BSDE Bumi Serpong Damai Tbk 6-Jun-2008
12 MKPI Metropolitan Kentjana Tbk 10-Jul-2009
13 BCIP Bumi Citra Permai 11-Dec-2009
14 APLN Agung Podomoro Land Tbk 11-Nov-2010
15 EMDE Megapolitan Development Tbk 12-Jan-2011
16 MTLA | Metropolitan Land Thk 20-Jun-2011
17 GWSA | Greenwood Sejahtera Tbk 23-Dec-2011
18 BEST Bekasi Fajar Industrial Estate Thk 10-Apl-2

19 GAMA | Gading Development Tbk 11-Jul-2012
20 NIRO Nirvana Development Tbk 13-Sep-2012
21 PPRO PP Property Tbk 19-May-2015
22 DMAS Puradelta Lestari Tbk 29-May-2015
23 MMLP | Mega Manunggal Property Thk 12-Jun-2015
24 BIKA Binakarya Jaya Abadi Tbk 14-Jul-2015

Sumber :_http://www.sahamok.com/emiten/sektor-prypeal-estate/sub-sektor-

property-realestate/ diunduh tanggal 4 Mei 2016.

Hal ini menunjukkan selain semakin ketatnya pegainyang terjadi dalam
sektorpropertydanreal estatguga menunjukkan bahwa perusahaan — perusahaan
tersebut dapat mengelola modal yang dimilikinya keputusan pendanaan yang

diambil oleh perusahaan sangat sesuai dengan keadaa karakteristik



perusahaan tersebut. Keputusan dalam menentukabhesymendanaan sangat
dipengaruhi oleh karakteristik dimana perusahasselbeit berada dan keunikan
dari perusahaan secara individu. Apapun keputuseny yliambil akan sangat

berpengaruh terhadap nilai keuangan perusahaag,tgagambarkan pada harga
saham perusahaan yang diperdagangkan di bursaabemdanya reaksi harga
saham terhadap pemberitahuan perubahan keputuselan@@an menunjukkan

bahwa perusahaan bergerak sedikit atau lebih jeahnak keputusan pendanaan
yang lebih optimal atau seperti yang di targetkan.

Berdasarkan Peraturan Bank Indonesia (PBI) No.(0IPAI/2015, bank
diperbolehkan untuk menyalurkan KPR (Kredit Perkdik Rumah) dengan
persyaratan bahwa KPR tersbut akan dapat dicag&anmai dengan progress atau
perkembangan pembangunan rumabh, selain itu, peraggmirarus memberikan
jaminan atau garansi ke bank berupa bank garagsgsito, ataletter of credit
Hal ini menyebabkan perusahaan harus mengatur gang dimiliki sebaik
mungkin atau mencari alternatif — alternatif peradanlainnya agar dapat tetap
memenuhi tanggung jawab kepada pelanggan (menilglasaimah) dan kepada
kontraktor (selaku pihak yang membangun prope@i@h karena itu, keputusan
untuk menentukan sumber pendanaan dalam sutau ahaars merupakan
masalah penting karena baik buruknya keputusaeltetsakan mempengaruhi
posisi keuangan perusahaan yang bisa saja mengepdua kebangkrutan /
financial distress

Kebutuhan modal perusahaan dapat dipenuhi baik slamber intern

maupun sumber ekstern. Sumber dana intern adalabesudana yang berasal



dari dalam perusahaan, di mana pemenuhan kebutaobdal tidak diambil atau

didapatkan dari luar perusahaan melainkan sumbea gang dibentuk atau

dihasilkan sendiri dari dalam perusahaan, yaitardabentuk laba yang tidak
dibagikan atau laba ditaharetained earniny Laba di tahan adalah bagian dari
laba neto sesudah pajak yang tidak dibagikan kepadailik perusahaan atau
bagian dari laba neto yang ditanamkan kembali diindaperusahaan. Sumber
intern sering di pandang sebagai sumber utama dglamisahaan untuk
membiayai investasi dalam aktiva tetap atau peagafumodal, terutama bagi
perusahaan yang mempunyai resiko usaha besar.

Sumber dana ekstern adalah sumber dana yang dipedari sumber
modal yang berasal dari luar perusahaan. Sumbex dlastern meliputi hutang
dan modal dari pemilik perusahaan. Modal dari p&npkrusahaan didapatkan
dari menjual surat berharggo( publig kepada masyarakat umum melalui pasar
modal. Melalui surat berharga maka masyarakat dédqdt menjadi pemilik
perusahaan dengan menanamkan modal dalam perusahaan

Dalam perkembangannya, perusahaan telah lebih rsangkan
kebutuhan dananya melalui sumber dana yang dilbasildeh perusahaan.
Namun, seiring dengan meningkatnya kebutuhan peaasa perusahaan harus
menjalankan usahanya dengan bantuan dana datbdilaberupadebt financing
(hutang) atau dengan mengeluarkan saham bexterfal equity financing
Jikalau kebutuhan dana hanya dipenuhi dengan hs&agmaka ketergantungan
dengan pihak luar akan semakin besar dan diikugia jWengan semakin

meningkatnya resiko finansial yang akan ditanggoeryisahaan. Sebaliknya, bila



kebutuhan dana dipenuhi dengan saham saja, biaya sdngat mahal. Dalam
menentukan sumber dana mana yang akan dipilih, spleaan harus

mempertimbangkan dengan matang agar dapat dipetaletbinasi sumber

pendanaan yang optimal. Perusahaan yang memiljkitiean pendanaan yang
optimal, sesuai dengan target dan karakter perasal&an menghasilkan tingkat
pengembalian yang optimal pula.

Adanya faktor — faktor yang mempengaruhi keputuggndanaan
perusahaan menjadi hal yang penting sebagai dasgimpangan dalam
menentukan kompsisi pendanaan perusahaan. Brigl288)(menyatakan bahwa
terdapat beberapa faktor penting dalam menentu&patésan pendanaarafital
structure decisionyaitu sales stabilityassets structurgrowth rate profitability,
dantaxes Dalam penelitian ini, peneliti hanya membatadidvapa faktor yang
akan diteliti yang diduga berpengaruh terhadap kesaun pendanaan diantaranya
ukuran perusahaan atéitm sizeyang diukur dengan mencari logaritma natural
dari totalassetyang dimiliki oleh perusahaan, imbal hasil perasathpada akhir
tahun, profitabilitas yang diukur dengd®eturn on Asse{ROA), dan sales
growth Kesemua faktor tersebut dapat juga disebut sebkgeakteristik
perusahaan. Keputusan pendanaan dapat diukur atoi perbandingan antara
total hutang terhadap ekuitas yang biasa diukuralmebtlebt to equity ratio
(DER).

DER dapat menunjukkan tingkat resiko suatu perwmalimana semakin
tinggi rasio DER, maka perusahaan semakin tinggkoaya karena pendanaan

dari unsur hutang lebih besar daripada modal seetjuity)y mengingat dalam



perhitungan hutang dibagi dengan modal sendiringginya jika hutang
perusahaan lebih tinggi dari modal sendirinya lierasio DER diatas 1, sehingga
penggunaan dana yang digunakan untuk aktivitasasjgeral perusahaan lebih
banyak menggunakan dari unsur hutang. Dalam kobdi&t diatas 1 perusahaan
harus menanggung biaya modal yang besar, resikg ga@aanggung perusahaan
juga meningkat, serta kecenderungan bahwa hargamsgierusahaan akan
menurun karena investor cenderung lebih menyuk#& Rirang dari 1.

Besarnya rata — rata keempat variabel independesfitgbilitas, sales
growth firm size imbal hasil) dan variabel dependen (DER) padaigsdraan
property danreal estateyang listed di BEI selama periode 2012 — 2015 dapa
dilihat pada tabel 1.3 berikut :

Tabel 1.3
Rata-rata DER, Firm Size, Imbal Hasil, dan Profitabilitas Pada Perusahaan —

PerusahaanProperty dan Real Estate yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) Periode 2010 — 2014

. Tahun
Variabel

2012 2013 2014 2015
DER 0.78 0.80 0.78 0.78
Firm Size 28.52 28.77 28.90 29.01
Imbal Hasil 0.39 0.51 0.35 -0.10
Profitabilitas 0.07 0.09 0.09 0.08
Sales Growth 0.46 0.55 0.45 0.20

Sumber : Data laporan keuangan di www.idx.co.idgydiolah kembali.

Dari tabel 1.3 tersebut dapat dilihat bahwa rata-rdari variabel
independen menunjukkan hasil yang fluktuatif, hal kemudian menjadi
fenomena gap. Fenomena empiris dalam penelitian didasarkan pada
inkonsistensi data, dimana berdasarkan tabel 1/3unjekkan bahwa rata-rata

variabel firm size imbal hasil, proftabilitas, darsales growth mengalami



kenaikkan pada tahun 2012 - 2013, begitu juga dengaiabel DER yang
mengalami peningkatan ditahun sama, dimana hdlerarti pada tahun 2012 —
2013 antara variabel DER dengan ketiga variabetpadden terjadi hubungan
searah atau hubungan positif. Pada tahun 2014 5 pith — rata DER tetap
nilainya, sedangkan variabel imbal hasil, profiitds, dan sales growth
mengalami penuruan, berarti terjadi hubungan nedgdrdasarkan fenomena dari
rasio — rasio keuangan yang masih fluktuatif, mpkdu dilakukan pengujian
pengaruh dari ketiga variabel independi@m(size imbal hasil, proftabilitas, dan
sales growth dalam mempengaruhi varibael dependen (DER) padasahaan
property dan real estateyang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2812
2015. Berdasarkan uraian permasalahan diatas, petaitian ini mengambil
judul  “ANALISIS PENGARUH KARAKTERISTIK PERUSAHAAN
TERHADAP KEPUTUSAN PENDANAAN PADA PERUSAHAAN
PROPERTY DAN REAL ESTATE DI BURSA EFEK INDONESIA TAHUN

2012 - 2015

1.2 Identifikasi Masalah
a. Adanya peraturan mengenai pencairan KPR membuasgigsan harus
mengatur secara baik keputusan pendanaan yangkdionituk dapat
terus menghasilkasales
b. Perhatian investor dalam melakukan pembelian sgdeaosahaan lebih

besar terhadap DER yang dimilki perusahaan sehinggauntut



perusahaan untuk meminimalkan penggunaan sumbea dkstern
(hutang).

c. Kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dengan
menggunakan aktiva yang dimiliki perusahaan selinggrusahaan
tidak perlu menggunakan sumber dana yang berasdl Idar

perusahaan (ekstern).

1.3 Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian latar belakang masalah tersmiala diambil rumusan
masalah sebagai berikut :
a. Bagaimana pengarufirm size terhadap keputusan pendanaan pada
perusahaapropertydanreal estatedi Bursa Efek Indonesia tahun 2012
- 20157
b. Bagaimana pengaruh imbal hasil terhadap keputusadgmaan pada
perusahaapropertydanreal estatedi Bursa Efek Indonesia tahun 2012
- 20157
c. Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap kepuatgssmdanaan pada
perusahaapropertydanreal estatedi Bursa Efek Indonesia tahun 2012
- 20157
d. Bagaimana pengarwales growthterhadap keputusan pendanaan pada
perusahaapropertydanreal estatedi Bursa Efek Indonesia tahun 2012

—-20157?



e.

Bagaimana pengaruh karakteristik perusahaan tephdegutusan
pendanaan pada perusahgaoperty dan real estatedi Bursa Efek

Indonesia tahun 2012 — 2015 ?

1.4 Tujuan dan Manfaat Penelitian

1.4.1 Tujuan

Sesuai dengan rumusan masalah yang diajukan d&anelitian ini, maka

tujuan penelitian adalah :

a.

Menganalisis seberapa besar pengdiuh size terhadap keputusan
pendanaan pada perusahgaoperty dan real estatedi Bursa Efek

Indonesia tahun 2012 — 2015 ?

Menganalisis seberapa besar pengaruh imbal halsddap keputusan
pendanaan pada perusahgaoperty dan real estatedi Bursa Efek

Indonesia tahun 2012 — 2015 ?

Menganalisis seberapa besar pengaruh profitabibtiasdap keputusan
pendanaan pada perusahgapperty dan real estatedi Bursa Efek

Indonesia tahun 2012 — 2015 ?

Menganalisis seberapa besar pengaalbs growthterhadap keputusan
pendanaan pada perusahgapperty dan real estatedi Bursa Efek

Indonesia tahun 2012 — 2015 ?

. Menganalisis seberapa besar pengaruh karakteripgkusahaan

terhadap keputusan pendanaan pada perusghaperty dan real

esatatedi Bursa Efek Indonesia tahun 2012 — 2015 ?
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1.4.2 Manfaat
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manpaala berbagai pihak
antara lain :
a. Manfaat Praktis
Penulis berharap bahwa seluruh tahapan peneldiaa Basil penelitian
yang diperoleh dapat memperluas wawasan dan se&atig@mperoleh
pengetahuan empirik mengenai karakteristik perusaldan keputusan
pendanaan perusahaan yang diperoleh selama mengesatitian ini.
Bagi pihak — pihak yang berkepentingan dengan hpgsilelitian,
penulis berharap manfaat hasil penelitian dapagridien sebagai
kontribusi untuk meningkatkan kinerja manajemerubengan dengan
penetapan keputusan pendanaan mana perusahagerty dan real
estate
b. Manfaat Akademis
Bagi para mahasiswa dalam melakukan penelitian njsgiteya,
penelitian ini diharapkan dapat lebih memperdalaengptahuan
mengenai pengaruh Kkarakteristik perusahaan terhadgputusan

pendanaandgbt to equity ratip

1.5 Sistematika Pembahasan
Dalam rangka memberikkan gambaran umum mengenabgieaman yang
diuraikan dalam penelitian ini, maka akan diurailsscara singkat pembahasan

dalam setiap bab yang terdiri dari lima bab dersystematika sebagai berikut :
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BAB |

Pendahuluan
Bab ini memberikan gambaran singkat penelitian reeé@&seluruhan
yang meliputi latar belakang, identifikasi masalp@mbatasan masalah,

rumusan masalah, tujuan ddan manfaat dan sistearikbahasan.

BAB Il Tinjauan Pustaka dan Kerangka Pemikiran

Bab ini menjelaskan tinjauan pustaka secara teogiing menjadi
landasan teori bagi penelitian ini, kerangka peraikiyang merupakan
ikhtisar dari hasil tinjauan pustaka dengan mekgaiteori, konsep, dan
hasil penelitian yang ada dengan masalah yangtidigsgrta perumusan

hipotesis.

BAB Il Metode Penelitian

Bab ini menjelaskan metode penelitian yang ted#ri pemilihan objek
penelitian, metode pemilihan sampel, teknik penguerp dan

pengolahan data, serta teknik pengujian hipotesis.

BAB IV Hasil Penelitian

BAB V

Bab ini memberikan gambaran umum objek penelitiantas hasil
analisis dan pembahasan yang berkaitan denganahagalg dibahas.
Kesimpulan dan Saran

Bab ini menjelaskan mengenai kesimpulan yang dipkrodari
penelitian yang telah dilakukan dan saran — saaag yliharapkan dapat

memberikan masukkan bagi penelitian sejenis dimesadatang.
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