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INITRASI 
Setiap perusahaan dituntut Untuk Dapat melakukan pengelolaan fungsi-fungsi manajemennya dengan baik dan dapat mengambil keputusan yang tepat dalam pengelolaaan manajemen keuangan perusahaan. Tujuan penelitian ini adalah untuh mengetahui Profitabilitas, Ukuran perusahaan, dan Struktur Kepemilikan terhadap Keputusan Pendanaan. Penelitian ini dilakukan perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2017-2019. Jumlah populasi yang diambil sebanyak 36 perusahaan dengan metode purposive sampling. Pengumpulan data dilakukan melalui data sekunder. Teknik analisis yang dilakukan pada penelitian ini menggunakan metode regresi linier berganda dengan menggunakan variabel bebas profitabilitas yang diproksikan dengan Return On Asset (ROA), Ukuran perusahaan diproksikan dengan (Ln Size), dan kepemilikkan manajerial. Berdasarkan hasil analisis diemukan bahwa variabel profitabilitas, ukuran perusahaan dan struktur kepemilikan amanjerial berpengaruh positif terhadap keputusan pendanaan. Profitabilitas berpengaruh Negatif terhadap keputusan Pendanaan, Ukuran perusahaan berpengaruh Positif terhadap keputusan Pendanaan, Struktur Kepemilikan berpengaruh negatif Terhadap keputusan Pendanaan. 
 Kata kunci: profitabilitas, ukuran perusahaan, struktur kepemilihan terhadap pendanaan
















Abstract
Every company is required to be able to manage its management functions properly and be able to make the right decisions in managing the company's financial management. The purpose of this research is to know the profitability, company size, and ownership structure of funding decisions. This research was conducted by manufacturing companies on the Indonesia Stock Exchange 9 (BEI) in 2017-2019. The number of population taken was 36 companies with purposive sampling method. Data collection is done through secondary data. The analysis technique carried out in this study uses multiple linear regression methods using the independent variable profitability which is proxied by Return On Assets (ROA), company size is proxied by (Ln Size), and managerial ownership. Based on the analysis, it was found that the variable profitability, firm size and amanjerial ownership structure had a positive effect on funding decisions. Profitability has a negative effect on funding decisions, firm size has a positive effect on funding decisions, ownership structure has a negative effect on funding decisions.
Keywords: Profitability, company size, election structure to funding










PENDAHULUAN

Setiap perusahaan dituntut untuk mampu melihat situasi yang terjadi agar dapat melakukan pengelolaan fungsi-fungsi manajemennya dengan baik. Kondisi ini menuntut para manager keuangan untuk mengambil keputusan yang tepat dalam pengelolan manajemen keuangan, agar segala kegiatan perusahaan lancar. Manajemen keuangan sendiri memiliki 3 keputusan utama, yaitu keputusan investasi, keputusan pendanaan, keputusan deviden. Salah satu keputusan penting yang dihadapi oleh perusahaan adalah keputusan pendanaan (Nurmaidi, 2013), karena keputusan pendanaan adalah pusat dari keputusan lainnya dalam manajemen keuangan dalam perusahaan memutuskan sumber dana suatu perusahaan tidak mudah karena managerkeuangan harus mengetahui seberapa besar dana yang dibutuhkan perusahaan dan sumber dana untuk perusahaan harus benar-benar relevan atau terpercaya.
Menurut Sartono (2001) profitabilitas adalah kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam hubungan dengan penjualan, total aktiva ataupun modal sendiri. Suatu ukuran dalam presentase yang diguanakan untuk menilai sejauh mana perusahaan mampu menghasilkan laba pada tingkat yang dapat diterima. Rasio utama dalam seluruh laporan keuangan, karena tujuan utama perusahaan adalah hasil koperasi dan keuntungan.
Ukuran perusahaan menunjukkan gambaran besar kecilnya suatu perusahaan yang dapat dilihat dari total aset yang dimiliki, nilai pasar saham, rata-rata tingkat penjualan (Riyanto,2011).
Struktur kepemilikkan merupakan perbandingan jumlah saham yang dimiliki oleh orang dalam dengan jumlah saham yang dimiliki investor (Sugiarto,2011), atau dengan kata lain struktur kepemilikkan adalah proporsi kepemilikan institusional dan kepemilikkan manajemen dalam kepemilikan perusahaan.
Pada era pasar global ini persaingan antar usaha semakin ketat, baik perusahaan besar maupun perusahaan kecil. Salah satu cara agar sebuah perusahaan tetap bertahan dalam persaingan global saat ini adalah dengan cara terus mengembangkan usahannya. Besar kecil dana yang dimiliki perusahaan sangat mempengaruhi dalam kegiatan perusahaan terutama untuk mengembangkan usahanya (Dana,2017).
Pendanaan merupakan hal yang sangat berpengaruh kegiatan dalam kegiatan dunia usaha, karena berkaitan dengan banyak pihak yang berkepentingan. Pendanaan biasanya dapat bersumber dari dana internal maupun eksternal. Keputusan pendanaan suatu perusahaan dilihat dari sisi pasiva dalam neraca perusahaan dan keputusan pendanaan suatu perusahaan dilihat dari sisi pasiva dalam neraca perusahaan dan keputusan pendanaan mencerminkan struktur modal yang dimiliki perusahaan (Wiagustini, 2010)



RUMUSAN MASALAH

Berdasarkan uraian latar belakang masalah di atas, permasalahaan yang akan di bahas sebagai berikut :
1. [bookmark: _Hlk55866856][bookmark: _Hlk55866746]Apakah Profitabilitas berpengaruh terhadap keputusan pendanaan pada perusahaan manufaktur Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2019?
1. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap keputusan pendanaan pada perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2017-2019?
1. Apakah struktur kepemilikan berpengaruh tehadap keputusan pendanaan di perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2019?
1. Apakah pengaruh profitabilitas, ukuran perusahaan dan struktur kepemilikan secara bersamaan terhadap keputusan pendanaan pada perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2017-2019?
1. Seberapa besar pengaruh profitabilitas, ukuran perusahaan, struktur kepemilikan terhadap keputusan pendanaan pada perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2017-2019?






LANDASAN TEORI DAN KERANGKA PEMIKIRAN

1. Teori yang berhubungan dengan keputusan pendanaan.
a. Teori Agensi.
Menurut Jensen dan Meckling (1976) menyatakan bahwa hubungan agensi merupakan hubungan kontrak antara prinsipal dan agen dimana prinsipal dalam hal ini yaitu shareholder (pemegang saham) mendelegasikan pertanggungjawaban atas pengambilan keputusan kepada agen (manajer) sesuai dengan kontrak kerja yang telah disepakati. Dalam hal ini satu orang atau lebih (principal) memerintah orang lain (agen) untuk melakukan suatu jasa atas nama principal dan memberi wewenang kepada agen untuk membuat keputusan yang terbaik bagi principal (Kusumaningrum dan Rahardjo, 2013).

b. Teori Signalling
Brigham dan Houston (2010) menyatakan bahwa isyarat adalah suatu tindakan yang diambil manajemen perusahaan untuk memberi petunjuk bagi investor tentang bagaimana manajemen mengetahui kondisi perusahaan. Teori sinyal menunjukkan adanya perbedaan atau asimetri informasi antara manajemen dengan pengguna informasi. Sinyal berisikan informasi mengenai kinerja manajemen dalam mengelola perusahaan dan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan. Informasi yang diberikan manajemen kepada publik akan menimbulkan 2 asumsi, yaitu sinyal yang baik (good news) atau sinyal yang buruk (bad news). Jika laba yang diperoleh perusahaan meningkat maka informasi tersebut menjadi sinyal yang baik bagi investor karena perusahaan dalam kondisi yang baik (good news). Tetapi jika laba yang diperoleh perusahaan menurun maka informasi tersebut menjadi sinyal yang buruk bagi investor karena perusahaan dalam kondisi yang buruk (bad news).
2.   Keputusan Pendanaan
Menurut Efni dkk. (2013) keputusan pendanaan berkaitan dengan keputusan perusahaan dalam mencari dana untuk membiayai investasi dan menentukan seberapa besar sumber pendanaan yang digunakan. Pendanaan dapat dikelompokkan sumber dananya yaitu sumber internal dan sumber ekternal. Pendanaan internal berasal dari dana operasional perusahaan, berupa laba ditahan dan penyusutan. Sedangkan eksternal berupa hutang (debt finnancing) dan ekuitas.

3. Profitabilitas
Profitabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan memperoleh laba atau ukuran efektivitas pengelolaan manajemen. Profitabilitas dapat diketahui dengan membandingkan antara laba yang diperoleh selama periode tertentu dengan jumlah aktiva atau modal perusahaan tersebut yang dinyatakan dalam persentase (Sartono, 2010). Rasio profitabilitas yang dipakai dalam dalam penelitian ini adalah Return On Assets (ROA). ROA dipilih untuk mengetahui seberapa besar tingkat pengembalian investasi yang telah dilakukan perusahaan dengan menggunakan seluruh aktiva yang dimiliki perusahaan. Semakin tinggi ROA semakin tinggi kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba bersih.
4. struktur kepemilikan
Pengelolaan perusahaan pada umumnya bertujuan untuk memakmurkan pemiliknya, semakin tinggi nilai perusahaan menggambarkan semakin sejahtera pemiliknya. Nilai perusahaan akan tercermin dari harga pasar sahamnya (Untung dan Hartini, 2006). Untuk mencapai tujuan tersebut, para pihak yang berkepentingan: pemilik modal (sebagai principal) bisa mempercayakan kepada para profesional (managerial) untuk mengelola perusahaan dengan tujuan dan sasaran yang telah ditetapkan sebelumnya. Berdasarkan teori keagenan (agency theory), adanya pemisahan kepemilikan dan pengelolaan perusahaan  dapat menimbulkan masalah keagenan (agency problems), yaitu ketidaksejajaran antara principal (pemilik atau pemegang saham) dan agent (manajer). Adanya beberapa penyatuan kepentingan pemegang saham, debtholders, dan manajemen yang notabene merupakan pihak-pihak yang mempunyai kepentingan terhadap tujuan perusahaan, seringkali menimbulkan masalah-masalah. Untuk itu diperlukan sebuah kontrol dari pihak luar dimana peran monitoring dan pengawasan yang baik akan mengarahkan tujuan sebagaimana mestinya.

5. Ukuran Perusahaan
Ukuran perusahaan yang semakin tinggi akan berkaitan erat dengan keputusan pendanaan yang akan diterapkan oleh perusahaan guna mengoptimalkan nilai perusahaan. Riyanto (2011) berpendapat bahwa perusahaan yang besar dengan sebaran saham perusahaan yang besar pula akan memiliki dampak yang kecil terhadap hilangnya kontrol dari pihak dominan terhadap perusahaan, jadi perusahaan yang berukuran besar cenderung lebih berani untuk mengeluarkan saham baru guna memenuhi kebutuhan perusahaan ketimbang perusahaan kecil.

C. Pengembangan Hipotesis
1. Profitabilitas berpengaruh terhadap keputusan pendanaan.
Semakin tinggi profitabilitas hal ini menunjukkan bahwa laba yang didapat juga semakin tinggi, sehingga perusahaan lebih sedikit menggunakan hutang atau dana eksternal. Jika laba yang dihasilkan perusahaan lebih tinggi maka memungkinkan perusahaan-perusahaan tersebut menggunakan sebagian besar pendanaannya dari sumber internal perusahaan (Brigham dan Houston, 2011).Sesuai teori Pecking Order menunjukkan bahwa perusahaan yang mempunyai keuntungan atau profitabilitas yang tinggi ternyata menggunakan hutang yang lebih rendah.
Berdasarkan teori tersebut, profitabilitas memiliki pengaruh yang negatif terhadap keputusan pendanaan karena semakin tinggi laba yang dihasilkan maka penggunaan dana eksternal berkuranghal ini sejalan dengan hasil penelitian dari Lia Popy Selviana & Ida Bagus Badjra (2018) yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap keputusan pendanaan.
H1 : Profitabilitas berpengaruh  negatif terhadap keputusan pendanaan.

2. Ukuran Perusahaan Berpengaruh terhadap keputusan Pendanaan.
Semakin besar ukuran perusahaan, akan ada kecenderungan untuk menggunakan jumlah pinjaman yang lebih besar karena kebutuhan perusahaan juga semakin besar dan salah satu alternatif pemenuhan dana adalah dengan pendanaan eksternal, seperti hutang (Susanto dkk., 2013). Selain itu, perusahaan besar memiliki fleksibilitas besar dalam mendapatkan hutang. Semakin besar ukuran perusahan, maka semakin meningkatkan penggunaan hutang. Hal ini sesuai dengan penelitian Lia Popy Selviana & Ida Bagus Badjra (2018) yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap keputusan pendanaan.
H2 : Ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap keputusan pendanaan.

3. Struktur Kepemilikan Berpengaruh pada Keputusan Pendanaan
Hal ini sesuai dengan teori agensi, dimana para pemegang saham berharap agar agen bertindak atas kepentingan mereka dan dapat melakukan fungsinya dengan baik. Salah satu cara agar agen bertindak dengan baik sesuai fungsinya adalah dengan memberika saham. Kepemilikan saham yang diberikan kepada pihak manajemen atau para manajer agar membuat mereka memberikan dapat mengambil keputusan yang tepat bagi perusahaan. Dapat disimpulkan bahwa kepemilikan manajerial memiliki hubungan negatif terhadap struktur modal, dikarenakan para manajer lebih mementingkan dirinya sendiri daripada kepetingan perusahaan. Seperti penelitian yang dilakukan Alfiarti (2013) menemukan bahwa struktur kepemilikan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap keputusan pendanaan.
H3 : Struktur kepemilikan berpengaruh negatif terhadap keputusan pendanaan

Metode Analisis Penelitian
Penelitian dalam skripsi ini mengambil data sekunder yang tersedia di website Bursa Efek Indonesia (BEI). Website ini menyediakan informasi laporan keuangan perusahaan manufaktur yang dibutuhkan yaitu periode 2017-2019. Pemilihan Bursa Efek Indonesia merupakan bursa pertama di Indonesia  yang memiliki informasi perushaan dan data keuangan yang sudah lengkap

POPULASI DAN SAMPEL
Populasi dari penelitian ini perusahaan manufaktur yang terdaftar di perusahaan Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2017-2019. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) berjumlah 36 perusahaaan.
Pemilihan sampel dalam penelitian ini dilakukan dengan teknik purposive sampling. Berdasarkan metode purposive sampling, yaitu :
pengambilan sampel dengan kriteria tertentu yang dihendaki oleh peneliti. Pemilihan sampel pada peneliti lakukan yaitu: 
1. Perusahaan manufaktur sektor industri global yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2017-2019. 
2. Perusahaan manufaktur sektor industri global yang mempublikasikan laporan tahunan di Bursa Efek Indonesia maupun website perusahannya selama tahun 2017-2019.


1). Profitabilitas
Profitabilitas dalam penelitian ini diukur menggunakan Return On Asset (ROA) Adalah rasio laba bersih terhadap total aset, mengukur pengembalian atas total aset setelah bunga dan pajak (Houston dan Brigham, 2010). Rumus sistematis dari ROA dapat ditulis sebgai berikut: 
[image: ]
2). Ukuran Perusahaan
Ukuran prusahaan pada penelitian ini diproksikan oleh Ln Size.Ln Size dapat diukur dengan menggunakan logaritma natural dari total asset.Data yang digunakan adalah ukuran perusahaan yang tercermin pada perusahaan properti di Bursa Efek Indonesia periode 2013-2016.Satuan pengukuran ukuran perusahaan adalah dalam persentase. Rumus yang digunakan yaitu (Riyanto, 2011):  
[bookmark: _Hlk60435541]Ukuran Perusahaan (Size) = Ln (total aset)


3.Struktur Kepemilikan.
Dalam penelitian ini struktur kepemilikan yang diproksikan melalui kepemilikan manajerial yang ada dalam perusahaan dibanding dengan jumlahtotal saham yang beredar (Rustendi dan Jimmi, 2008). Dalam penelitian ini kepemilikan manajerial diukur dengan menggunakan rumus sebagai berikut :
	Kepemilikan Manajerial =  

4.Keputusan Pendanaan
	Keputusan Pendanaan pada penelitian ini diproksikan oleh Debt to Equity Ratio (DER). Debt to equity ratio merupakan indikator struktur modal dan risiko finansial, berupa perbandingan antara total hutang dan total ekuitas yang tercermin pada perusahaan manufaktur di Bursa Evek Indonesia periode 2017-2019. Satuan pengukuran DER adalah dalam presentase, pengukuran menggunakan rumus sebagai berikut :  
[image: ]


	
	
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Data  dalam  penelitian  ini  diperoleh  dengan  metode  dokumentasi,  yaitu mengumpulkan dan menganalisis data sekunder. Penelitian ini menggunakan data laporan  keuangan  perusahaan manufaktur  yang  terdaftar  di  Bursa Efek Indonesia  pada  tahun  periode  2017-2019. Metode  pengambilan  sampel  yang digunakan  dalam  pengumpulan  data  adalah  metode purposive  sampling dengan jumlah populasi 134 perusahaan. Berdasarkan kriteria yang telah ditetapkan oleh penulis pada bab sebelumnya, maka diperoleh jumlah sampel sebagai berikut:
Tabel 4.1
Hasil Penentuan Sampel
	No
	Keterangan
	Jumlah

	1
	Perusahaan  manufaktur (Sektor Industri Global) yang terdaftar  di BEI  tahun  2017-2019
	134

	2
	Perusahaan  manufaktur (Sektor Industri Global) yang berstatus Aktif
	98

	3
	Perusahaan dengan data lengkap
	36

	
	Total
	36


Sumber : Data Sekunder Diolah, 2020




Table 4.2
Statistik Deskriptif
	Descriptive Statistics

	
	N
	Minimum
	Maximum
	Mean
	Std. Deviation

	PROFITABILITAS
	108
	-.32
	.18
	.0554
	.05918

	SIZE
	108
	25.90
	32.45
	29.2208
	1.17251

	KEP. MANAJERIAL
	108
	.00
	22.56
	.4892
	2.17066

	KEP.PENDANAAN
	108
	-3.50
	58.64
	1.6061
	5.62856

	Valid N (listwise)
	108
	
	
	
	


Sumber: Data Sekunder diolah, 2020
Berdasarkan hasil dari perhitungan analisis deskriptif,  dapat dilihat standar deviasi Variabel Profitabilitas (X1) standar deviasi sebesar 0,059 dan nilai mean 0,055 artinya nilai mean < standar deviasi. Hal ini menunjukan bahwa data profitabilitas (X1) mengidentifikasikan hasil kurang baik. Nilai minimum dari profitabilitas adalah -0,32 dan nilai maximum 0,18.

Uji Normalitas
Uji normalitas dalam penelitian ini bertujuan apakah residual yang digunakan mempunyai distribusi normal atau tidak. Data yang baik memiliki distribusi normal atau mendekati normal. 
Untuk membuktikan apakah data yang digunakan dalam penelitian ini berdistribusi normal dapat dilihat dari nilai Signifikansi pada hasil Uji Normalitas dengan SPSS menggunakan Kolmogorov-Smirnov. Apabila nilai Signifikansi lebih dari 0,05.

Tabel 4.7
Hasil Regresi Linear Berganda
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	T
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	-7.414
	3.301
	
	-2.246
	.027

	
	PROFITABILITAS
	1.560
	2.359
	.016
	.661
	.510

	
	SIZE
	.263
	.111
	.055
	2.361
	.020

	
	KEP. MANAJERIAL
	2.546
	.063
	.982
	40.499
	.000

	a. Dependent Variable: KEP.PENDANAAN



Sumber : Hasil Uji Regresi Linear Berganda
			Pada Tabel 4.8 di atas, hasil perhitungan regresi linear berganda sebagai berikut :
[bookmark: _Hlk60925574]Y = -0,741 + 1,560X1 + 0,263X2 + 2,546X3 + e
Keterangan : 	Y : Keputusan Pendanaan
				[image: ] Profitablitas
				[image: ] Ukuran Perusahaan
				Struktur Kepemilikan


PENUTUP
Kesimpulan
Berdasarkan hasil analisis yang telah dibahas pada bab sebelumnya, dapat diberikan kesimpulan sebagai berikut:
1. Hasil penelitian menunjukan bahwa profitabilitas yang diproksikan dengan Return on Asset (ROA)  tidak berpengaruh terhadap keputusan pendanaan. 
2. Hasil penelitian menunjukan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap keputusan pendanaan. 
3. Hasil penelitian menunjukan bahwa struktur kepemilikan berpengaruh positif terhadap keputusan pendanaan. 
4. [bookmark: _Hlk61521575]Hasil penelitian menunjukan bahwa profitabilitas, ukuran perusahaan dan struktur kepemilikan secara bersama-ama berpengaruh positif terhadap keputusan pendanaan. 
5. Besarnya pengaruh profitabilitas, ukuran perusahaan dan struktur kepemilikan terhadap keputusan pendanaan adalah 94,7%  sisanya sebesar 5,3 % dijelaskan oleh variabel lain di luar penelitian ini.
Saran
Adapu Adapun saran-saran yang dapat diberikan oleh peneliti melalui penelitian ini yaitu:
1. Bagi perusahaan sebaiknya memperhatikan variabel profitabilitas untuk meningkatkan kinerja keuangan agar memiliki reputasi yang baik di mata kreditur. Perusahaan harus mampu melakukan efisiensi biaya, sehingga laba yang tersedia cukup untuk membayar bunga sebagai balas jasa atas dana yang dipinjamnya.
2. Bagi para investor disarankan sebelum menanamkam modal di perusahaan, perlu memperhatikan variabel ukuran perusahaan dan struktur kepemilikan untuk mengukur kinerja perusahaan, agar investasi yang dilakukan memberikan tingkat keuntungan yang maksimal sesuai dengan yang diharapkan.
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