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ABSTRACT 

 
 

Expansion of regions is aimed to prosper the community. In 2018 as many as 314 proposals 
for expansions could not be approved by the Minister of Home Affairs because the impact 
was not in line with expectations. This study aims to see the direct effect of the financial 
performance of the newly formed government regions on economic growth. Expansion area 
are divided into two forms, namely the old expansion area and the new expansion area. The 
financial performance of the local government is measured using the ratio of decentralization 
rates, regional dependency ratios, and the effectiveness of LGR (Locally-Generated Revenue)  
ratios. Population in this study is all the expansion areas of districts/cities on the island of 
Sumatera. Time-series secondary data year 2013-2017 covering regional original income, 
total regional income, transfer income, regional original income budget, and realization of 
Gross Regional Domestic Product (GRDP) were used. Using SPSS tool, the results shows 
that the ratio of the degree of decentralization has a negative effect on economic growth. 
Furthermore, regional dependency ratios do not affect economic growth. The LGR 
effectiveness ratio has a positive effect on economic growth.  
 
Keywords: Ratio Of Decentralization Degree, Regional Dependency Ratio, LGR 

Effectiveness Ratio, Economic Growth, and Expansion Area. 
 

A. PENDAHULUAN 
 Tanggungjawab sebagai daerah otonomi adalah dalam hal pembangunan dan 
perkembangan yang merujuk pada kesejahteraan rakyat di masing-masing daerah tersebut. 
Pemberian kewenangan dan tanggungjawab untuk daerah otonom telah diatur dalam UU No 
32 Tahun 2004 tentang Pemerintah Daerah yang mengurus sendiri urusan pemerintahan dan 
kepentingan masyarakat setempat sesuai dengan peraturan perundang-undangan yang 
berlaku. Tentunya, mengurus kepentingan tersebut dilakukan agar masyarakat lebih sejahtera.  
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Kesejahteraan tersebut dapat dilihat dari tingkat pendidikan, kesehatan, 
pengangguran, pelayanan publik, dan tingkat pertumbuhan ekonomi. 
 Penyelenggaraan otonomi daerah sendiri nantinya akan mewujudkan tujuan utama 
desentralisasi. Salah satu tujuan utama desentralisasi adalah demi terwujudnya kesejahteraan 
masyarakat. Dalam hal ini, diharapkan tidak adanya kesenjangan diberbagai daerah. Karena 
masih banyak ditemukan tidak meratanya kesejahteraan di berbagai daerah sehingga 
mendorong terjadinya pemekaran daerah. Pemekaran daerah  berdasarkan undang-undang 
No. 23 tahun 2014 yaitu pemecahan daerah provinsi atau daerah kabupaten/kota untuk 
menjadi dua atau lebih daerah baru atau penggabungan bagian daerah dari daerah yang 
bersanding dalam satu daerah provinsi menjadi satu daerah baru. Pemerintah daerah baru ini 
pun diharapkan memiliki kinerja keuangan yang baik sehingga terjadi percepatan 
pertumbuhan ekonomi dan pemerataan kesejahteraan. Penggunaan indikator kinerja sangat 
penting untuk mengetahui apakah suatu program kerja telah dilaksanakan secara efisien dan 
efektif (Mardiasmo (2002).  
 Pada penelitian ini, tiga indikator yang akan digunakan adalah rasio derajat 
desentralisasi, rasio ketergantungan daerah, dan rasio efektivitas. Nantinya, kinerja keuangan 
pemerintah daerah ini diharapkan akan menggambarkan sejauh mana kinerja pemerintah 
daerah dalam upaya peningkatan pertumbuhan ekonomi. Karena, tercapainya pertumbuhan 
ekonomi yang tinggi serta menurunnya pengangguran dan kemiskinan juga tidak terlepas dari 
pengelolaan keuangan daerah yang baik (Berliani, 2016). Terlebih, bagi kabupaten/kota hasil 
pemekaran. Dibawah ini tabel daerah pemekaran di Pulau Sumatera. 
 
Tabel 1 Daerah Pemekaran di Pulau Sumatera 
NO Provinsi Jumlah Daerah Pemekaran 
1 Aceh 13 
2 Sumatera Utara 16 
3 Sumatera Barat 5 
4 Sumatera Selatan 9 
5 Bengkulu 6 
6 Lampung 10 
7 Jambi 5 
8 Riau 7 
9 Kepulauan Riau 6 
10 Bangka Belitung 4 
Total 10 81 

Sumber: Data Diolah (2018) 
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Berita terbaru yang dikutip dari www.kupastuntas.co yaitu usulan pembentukan 
daerah otonomi baru bagi Kabupaten Lampung Tengah yaitu Kabupaten Seputih Barat dan 
Kabupaten Seputih Timur. Namun, Menteri Dalam Negeri Tjahjo Kumolo menyampaikan 
bahwa sebanyak 314 usulan pemekaran daerah untuk saat ini tidak dapat disetujui. Karena, 
ternyata dampak pemekaran kurang sesuai dengan harapan (dikutip dari 
(www.nasional.tempo.co). 
 Pada penelitian sebelumnya oleh Astuti (2015) dan Berliani (2016) memuat 
kesimpulan bahwa rasio efektivitas sebagai kinerja keuangan daerah memiliki pengaruh 
positif terhadap pertumbuhan ekonomi. Dalam penelitiannya Rosdyana, dkk. (2015) 
menyimpulkan bahwa pengaruh desentralisasi fiskal yang diukur melalui rasio derajat 
desentralisasi secara simultan berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi. Namun, 
penelitian yang dilakukan oleh Pradiatmi, dkk. (2017) menyatakan bahwa rasio efektivitas 
tidak berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi. Pada penelitian yang dilakukan oleh 
Prihastuti, dkk. (2015) menyatakan bahwa rasio ketergantungan daerah berpengaruh positif 
signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. Namun, Sari, dkk. (2016) menyatakan bahwa 
rasio ketergantungan daerah berpengaruh negatif terhadap pertumbuhan ekonomi. Penelitian 
ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh kinerja keuangan pemerintah daerah  terhadap 
pertumbuhan ekonomi  di Pulau Sumatera pada periode waktu dari tahun 2013 hingga tahun 
2017. 
 

B. LANDASAN TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 
Pertumbuhan Ekonomi 
 Indikator kemajuan suatu daerah dapat diukur, salah satunya dengan melihat 
pertumbuhan ekonomi. Pertumbuhan ekonomi dapat diartikan sebagai perkembangan 
kegiatan dalam perekonomian yang menyebabkan barang dan jasa yang diproduksi dalam 
masyarakat bertambah dan kemakmuran masyarakat meningkat. Pertumbuhan ekonomi dapat 
juga diartikan sebagai kenaikan Gross Domestic Product (GDP) atau Gross National Product 
(GNP) tanpa memandang apakah kenaikan itu lebih besar atau lebih kecil dari tingkat 
pertumbuhan penduduk atau apakah perubahan struktur ekonomi terjadi atau tidak (Arsyad, 
1999). Pertumbuhan ekonomi menunjukkan sejauh mana aktivitas perekonomian akan 
menghasilkan tambahan pendapatan masyarakat pada suatu periode tertentu. Perekonomian 
dianggap mengalami pertumbuhan apabila seluruh balas jasa riil terhadap penggunaan faktor-
faktor produksi pada tahun tertentu lebih besar daripada pendapatan riil masyarakat pada 
tahun sebelumnya (Berliani, 2016).  
 Pengertian Produk Domestik Regional Bruto menurut Badan Pusat Statistik (2004) 
yaitu jumlah nilai tambah yang dihasilkan untuk seluruh wilayah usaha dalam suatu wilayah 
atau merupakan jumlah seluruh nilai barang dan jasa akhir yang dihasilkan seluruh unit 
ekonomi di suatu wilayah. PDRB dapat dijadikan sebagai indikator laju pertumbuhan 
ekonomi sektoral agar dapat diketahui sektor-sektor mana saja yang menyebabkan perubahan 
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pada pertumbuan ekonomi. Kuncoro (2014) menuliskan dalam bukunya yang berjudul 
“Otonomi Daerah” bahwa ada dua cara untuk menghitung pertumbuhan ekonomi berdasarkan 
PDRB. Yaitu, PDRB riil (harga konstan) dan nominal (harga berlaku). Namun pertumbuhan 
ekonomi yang dihitung berdasarkan PDRB riil (harga konstan) akan memberikan gambaran 
pertumbuhan output secara nyata karena PDRB riil telah memasukkan faktor inflasi.  
Pertumbuhan ekonomi ini akan diukur melalui rumus dibawah ini : 

                                              

 
Kinerja Keuangan Daerah 
 Wachid (2014) “Pengelolaan keuangan daerah yaitu keseluruhan kegiatan yang 
meliputi perencanaan, pelaksanaan, penatausahaan, pelaporan, pertanggungjawaban dan 
pengawasan keuangan daerah”.  Kinerja keuangan pemerintah daerah ini dinilai apakah 
sesuai dengan target. Salah satu alat untuk menganalisis kinerja Pemda dalam mengelola 
keuangan daerahnya adalah dengan melakukan analisis rasio keuangan terhadap APBD yang 
telah di tetapkan dan dilaksanakannya. Analisis rasio keuangan pada APBD dilakukan 
dengan membandingkan hasil yang dicapai dari satu periode dengan periode sebelumnya, 
sehingga dapat diketahui bagaimana kecenderungan yang terjadi (Halim, 2007). Berikut rasio 
keuangan yang digunakan dalam penelitian ini: 
Rasio Derajat Desentralisasi 
 Semakin tinggi kontribusi PAD maka semakin tinggi kemampuan daerah tersebut 
dalam penyelenggaraan desentralisasi. Rasio derajat desentralisasi, khususnya komponen 
PAD dibandingkan dengan TPD (Total Penerimaan Daerah). Menurut hasil penemuan Tim 
Fisipol UGM menggunakan skala interval sebagaimana yang terlihat dalam tabel berikut: 
Tabel 2 Skala Interval Derajat Desentralisasi 
PAD/TPD (%) Kemampuan Keuangan Daerah 
<10.00                                                     Sangat kurang 
10.01-20.00                                                   Kurang 
20.01-30.00                                                    Cukup 
30.01-40.00                                                   Sedang 
40.01-50.00                                                      Baik 
>50.00                                                         Sangat baik 

Sumber : Tim Litbang Depdegri-Tim Fisipol UGM, 1991 
Rasio ini dirumuskan sebagai berikut (Mardiasmo (2002): 
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Rasio Ketergantungan Keuangan Daerah 
Semakin rendah tingkat rasio ketergantungan keuangan suatu daerah, dapat disimpulkan 
bahwa daerah tersebut semakin mampu atau mandiri dalam hal bantuan yang diberikan 
pemerintah pusat/provinsi. Berikut tabel skala interval mengenai ketergantungan keuangan 
daerah: 
 
Tabel 3 Skala Interval Penilaian Ketergantungan Keuangan Daerah  
Pendapatan Transfer / TPD Ketergantungan Keuangan Daerah 
0,00 – 10,00 Sangat rendah 
10,01 – 20,00 Rendah 
20,01 – 30,00 Sedang 
30,01 – 40,00 Cukup 
40,01 – 50,00 Tinggi 
>50,00 Sangat tinggi 

Sumber : Tim Litbang Depdagri–Fisipol UGM, 1991 
 

Rasio ini dirumuskan sebagai berikut (Mahmudi, 2010): 
 

                                         
                            

 
Rasio Efektivitas PAD 
Dalam penelitiannya Sularso, dkk. (2011) menyatakan semakin besar realisasi penerimaan 
PAD maka semakin efektif kinerja pemerintah daerah. 

 
Tabel 4 Kriteria Penilaian Efektivitas PAD 
Prosentasi kinerja keuangan (%) Kriteria 
>100 Sangat efektif 
100 Efektif 
90-99 Cukup efektif 
75-89 Kurang efektif 
<75 Tidak efektif 

Sumber : Mahmudi (2010) 
 
Rasio ini dirumuskan sebagai berikut (Mahmudi, 2010): 
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Kerangka Pemikiran 
Berdasarkan landasan teori dan penelitian sebelumnya serta permasalahan yang 

dikemukanan maka sebagai acuan untuk merumuskan hipotesis, berikut disajikan kerangka 
pemikiran teoritis yang dituangkan dalam model penelitian seperti yang ditunjukkan pada 
gambar berikut : 
 
 
 
 
 
 
 
 
Hipotesis Penelitian 
Berikut hipotesis berdasarkan model penelitian dalam penelitian ini: 
Pengaruh Rasio Derajat Desentralisasi Berpengaruh Terhadap Pertumbuhan Ekonomi 
 Rasio ini dimaksudkan untuk mengukur tingkat kontribusi PAD sebagai sumber 
pendapatan yang dikelola sendiri oleh daerah terhadap total penerimaan daerah. Semakin 
besar kontribusi PAD maka akan semakin baik pula pelaksanaan desentralisasi di daerah 
otonomi baru tersebut. Rasio ini juga berfungsi untuk melihat sejauh mana penyelenggaraan 
desentralisasi fiskal telah terjadi di daerah pemekaran. Sularso, dkk. (2011) dalam 
penelitiannya menyimpulkan bahwa faktor yang mempengaruhi pertumbuhan ekonomi secara 
tidak langsung dipengaruhi oleh kinerja keuangan daerah salah satunya adalah rasio derajat 
desentralisasi. Jika dikaitkan dengan teori keagenan dan teori desentralisasi fiskal pemerintah 
daerah selaku agen diharapkan mampu menggali potensi PAD didaerahnya masing-masing. 
Namun penelitian yang dilakukan oleh Kharisma (2013) menyatakan bahwa sebelum 
pelaksanaan desentralisasi selama periode 1995-2000, peran anggaran Pemerintah Daerah 
dari sisi penerimaan dan pengeluaran terhadap pertumbuhan ekonomi berpengaruh negatif, 
baik di tingkat nasional, di Jawa maupun luar Jawa. Selanjutnya, daerah pemekaran 
merupakan daerah yang harus menyelenggarakan desentralisasi dengan baik. Tidak 
dipungkiri bahwa banyak daerah pemekaran yang terkadang belum siap untuk menerima 
tanggungjawab untuk mengurus sendiri urusan rumah tangganya. Sehingga masih banyak 
daerah pemekaran yang belum dapat menyelenggarakan desentralisasi dengan baik. Sehingga 
hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini adalah: 
 
 
 
 

Rasio derajat desentralisasi (X1) 

Rasio ketergantungan daerah (X2) Pertumbuhan ekonomi (Y) 

Rasio efektivitas PAD (X3) 
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Kerangka Pemikiran 
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H1: Rasio derajat desentralisasi berpengaruh negatif terhadap pertumbuhan 
ekonomi daerah hasil pemekaran di Pulau Sumatera. 
 
Pengaruh Rasio Ketergantungan  Keuangan Daerah Terhadap Pertumbuhan Ekonomi  
 Rasio ini ini menggambarkan seberapa besar ketergantungan keuangan daerahnya 
dengan membandingkan antara pendapatan transfer dari pemerintah pusat/provinsi dan total 
penerimaan daerah. Jadi semakin tinggi angka ini maka semakin tinggi ketergantungan suatu 
daerah terhadap pemerintah pusat/provinsi. Jika rasio ketergantungan daerah meningkat maka 
akan menurunkan laju pertumbuhan ekonomi, karena dengan dana transfer yang masih tinggi 
menyebabkan daerah tersebut memiliki ketergantungan daerah dari pusat untuk mendanai 
atau membiayai kebutuhan daerahnya sehingga daerah tersebut belum mandiri untuk 
mengelola keuangannya, sehingga otonomi daerah belum berjalan sesuai dengan semestinya 
(Sari, dkk., 2016). Dalam penelitiannya Sari, dkk. (2016) menyimpulkan bahwa rasio 
ketergantungan daerah berpengaruh negatif terhadap pertumbuhan ekonomi. Namun pada 
penelitian yang dilakukan oleh Prihastuti, dkk. (2015) menyimpulkan bahwa rasio 
ketergantungan daerah berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi. Jika dikaitkan 
dengan teori keagenan yang dipakai dalam penelitian ini seharusnya pemerintah daerah 
sebagai agen dapat mengurangi ketergantungan daerah terhadap pemerintah pusat dalam hal 
transfer dana. Karena, seharusnya pemerintah daerah mampu atau mandiri dalam hal 
membiayai dirinya sendiri. Dan, penggunaan dana transfer dapat lebih dioptimalkan untuk 
memacu pertumbuhan ekonomi di daerahnya masing-masing. Namun, karena studi ini 
dilakukan pada daerah pemekaran yang cenderung masih mendapatkan dana transfer yang 
besar dari pemerintah pusat/provinsi dan dibutuhkan pengelolaan yang baik bagi pemerintah 
daerah masing-masing maka besar kemungkinan daerah-daerah pemekaran masih bergantung 
pada dana yang ditransfer dari pemerintah pusat provinsi. Sehingga hipotesis yang diajukan 
dalam penelitian ini adalah: 
 
H2: Rasio ketergantungan keuangan daerah berpengaruh negatif terhadap 
pertumbuhan ekonomi daerah hasil pemekaran di  Pulau Sumatera. 
 
Rasio Efektivitas Berpengaruh Positif Terhadap Pertumbuhan Ekonomi  
 Pendapatan Asli Daerah (PAD) adalah pendapatan yang terdiri dari pajak daerah, 
retribusi daerah, hasil pengelolaan kekayaan daerah yang dipisahkan, dan lain-lain PAD yang 
sah. Ini merupakan salah satu bentuk pengelolaan keuangan oleh pemerintah daerah. 
Penelitian yang telah dilakukan oleh Zurkarnain, dkk. (2015) menyatakan bahwa rasio 
efektivitas berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. Penelitian serupa yang 
dilakukan oleh Sari, dkk. (2015) dan Berliani (2016) menyatakan bahwa rasio efektivitas 
berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi. Semakin besar pendapatan asli daerah 
yang diserap maka semakin besar kemampuan pemerintah daerah untuk meningkatkan 
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pertumbuhan ekonomi dan semakin menunjukkan kinerja keuangan yang positif. Jika 
dikaitkan dengan teori keagenan pemerintah pada daerah pemekaran diharapkan mampu 
memberikan kinerja yang baik melalui realisasi penerimaan PAD. Karena semakin besar 
realisasi PAD maka semakin baik dan terlihat bahwa pemerintah daerah telah berusaha 
dengan baik. Sehingga hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini adalah: 
 
H3: Rasio efektivitas berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi daerah 
hasil pemekaran di Pulau Sumatera. 
 
Hipotesis 

H1 
Rasio derajat desentralisasi berpengaruh negatif terhadap pertumbuhan ekonomi 
daerah hasil pemekaran di Pulau Sumatera 

H2 
Rasio ketergantungan keuangan daerah berpengaruh negatif terhadap pertumbuhan 
ekonomi daerah hasil pemekaran di Pulau Sumatera 

H3 
Rasio efektivitas berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi daerah hasil 
pemekaran di Pulau Sumatera 

 
C. METODE PENELITIAN 

 Populasi penelitian ini adalah seluruh pemerintahan daerah pemekaran di Pulau 
Sumatera. Penelitian dilakukan secara sensus atas laporan realisasi APBD 80 
Kabupaten/Kota hasil pemekaran di Pulau Sumatera tahun 2013-2017, sehingga diperoleh 
data berjumlah 400. Jenis data dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data diperoleh dari 
dokumen Laporan Realisasi APBD yang diperoleh dari Badan Pemeriksa Keuangan (BPK). 
Sedangkan data Pertumbuhan Ekonomi yaitu dengan menggunakan data Produk Domestik 
Regional Bruto (PDRB) diperoleh dari Badan Pusat Statistik (BPS). 
 Pada penelitian ini daerah pemekaran dibagi menjadi dua bentuk yaitu daerah 
pemekaran lama dan daerah pemekaran baru. Hal ini dilakukan untuk menyesuaikan kondisi 
di masing-masing daerah. Rentan waktu untuk penentuan daerah pemekaran lama (DPL) 
adalah daerah yang diresmikan dari tahun 1990-2005.  Sedangkan daerah pemekaran baru 
(DPB) adalah daerah yang diresmikan dari tahun 2006-2018. Pengujian hipotesis dalam 
penelitian ini menggunakan analisis regresi linier berganda dengan menggunakan SPSS 
(Statistical Procut and Service Solutions) versi 23. Dasar penggunaan linier berganda adalah 
skema satu variabel dependen (Y) yang berupa pertumbuhan ekonomi yang dihubungkan 
dengan dua atau lebih variabel independen (X) yang berupa rasio derajat desentralisasi, rasio 
ketergantungan keuangan daerah, dan rasio efektivitas. Pengujian hipotesis akan dilakukan 
dengan analisis regresi berganda yang diformulasikan sebagai berikut : 
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dengan dua atau lebih variabel independen (X) yang berupa rasio derajat desentralisasi, rasio 
ketergantungan keuangan daerah, dan rasio efektivitas. Pengujian hipotesis akan dilakukan 
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  Y = α + β1 X1+ β2 X2+ β3 X3+ e 
 
Keterangan : 
Y   = Pertumbuhan Ekonomi 
X1  = Rasio Derajat Desentralisasi 
X2  = Rasio Ketergantungan Keuangan Daerah 
X3  = Rasio Efektivitas  
β123  = Koefisien regresi 
α  = Konstanta 
e  = Error of estimation 
 

D. ANALISIS DAN PEMBAHASAN 
Deskripsi Sampel Penelitian 
Objek dalam penelitian ini adalah seluruh Kabupaten dan Kota hasil pemekaran di Pulau 
Sumatera  selama periode tahun 2013-2017. Pemilihan sampel dalam penelitian ini 
ditentukan dengan menggunakan metode Purposive sampling sehingga total sampel akhir 
sejumlah 80 kabupaten/kota hasil pemekaran daerah di Pulau Sumatera tahun 2013 sampai 
tahun 2017. 
 
Deskripsi Variabel  
Analisis deskriptif dari data yang diambil untuk penelitian ini adalah dari tahun 2013 sampai 
dengan tahun 2017 dari 80 kabupaten / kota hasil pemekaran di Pulau Sumatera. Dengan 
menggunakan data gabungan (pool) selanjutnya diperoleh sebanyak 5 x 80 = 400 data 
pengamatan. Pada penelitian ini terdapat 61 data yang digunakan sebagai sampel penelitian 
pada daerah pemekaran lama, dan 19 data pada daerah pemekaran baru. Seiring proses 
analisis data, ada beberapa data yang dihapus (Outlier). Menurut Ghozali (2016) Outlier 
adalah kasus atau data yang memiliki karakteristik unik yang terlihat sangat berbeda jauh dari 
observasi-observasi lainnya dan muncul dalam bentuk nilai ekstrim. Data outlier ini harus 
dihapus dari pengamatan. Distribusi statistik deskriptif untuk masing-masing variabel 
terdapat pada tabel berikut : 
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Tabel 5 Statistik Deskriptif 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
 DPL DPB DPL DPB DPL DPB DPL DPB DPL DPB 

RDD 
265 88 1,61 ,41 15,09 8,45 6,3023 4,0886 2,91068 1,42702 

RKET 
265 88 72,78 75,68 101,45 97,33 90,1216 92,1849 5,79464 4,81657 

RE 
265 88 51,81 24,16 147,63 161,57 97,3786 91,4752 16,50090 24,93528 

PE 
265 88 ,52 2,85 8,96 8,45 4,9294 5,2124 1,26210 ,99473 

Valid N 
(listwise) 265 88         

Sumber: Data Olahan SPSS 23, 2018 
Keterangan : DPL (Daerah Pemekaran Lama), DPB (Daerah Pemekaran Baru), RDD (Rasio 
Derajat Desentralisasi), RKET (Rasio Ketergantungan), RE (Rasio Efektivitas). 
 
Uji Asumsi Klasik 
Uji Normalitas 

Pada gambar dibawah terlihat P-P plot yang menunjukkan pola distribusi normal, 
dimana titik-titik menyebar di sekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis diagonal. Hal 
ini mengindikasikan bahwa variabel-variabel dalam model regresi terdistribusi normal. 
Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa model regresipada daerah pemekaran lama telah 
memenuhi asumsi normalitas. 

 
Sumber: Data Olahan SPSS 23, 2018 
 
Tabel 2 Uji Multikolinieritas 

Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi ditemukan 
adanya korelasi antar variabel independen (Ghozali, 2016). Model regresi yang baik adalah 
model yang tidak mengalami multikolinieritas. Multikolinieritas dapat dilihat dari nilai 



11Jurnal Akuntansi dan Keuangan

Tabel 5 Statistik Deskriptif 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
 DPL DPB DPL DPB DPL DPB DPL DPB DPL DPB 

RDD 
265 88 1,61 ,41 15,09 8,45 6,3023 4,0886 2,91068 1,42702 

RKET 
265 88 72,78 75,68 101,45 97,33 90,1216 92,1849 5,79464 4,81657 

RE 
265 88 51,81 24,16 147,63 161,57 97,3786 91,4752 16,50090 24,93528 

PE 
265 88 ,52 2,85 8,96 8,45 4,9294 5,2124 1,26210 ,99473 

Valid N 
(listwise) 265 88         

Sumber: Data Olahan SPSS 23, 2018 
Keterangan : DPL (Daerah Pemekaran Lama), DPB (Daerah Pemekaran Baru), RDD (Rasio 
Derajat Desentralisasi), RKET (Rasio Ketergantungan), RE (Rasio Efektivitas). 
 
Uji Asumsi Klasik 
Uji Normalitas 

Pada gambar dibawah terlihat P-P plot yang menunjukkan pola distribusi normal, 
dimana titik-titik menyebar di sekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis diagonal. Hal 
ini mengindikasikan bahwa variabel-variabel dalam model regresi terdistribusi normal. 
Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa model regresipada daerah pemekaran lama telah 
memenuhi asumsi normalitas. 

 
Sumber: Data Olahan SPSS 23, 2018 
 
Tabel 2 Uji Multikolinieritas 

Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi ditemukan 
adanya korelasi antar variabel independen (Ghozali, 2016). Model regresi yang baik adalah 
model yang tidak mengalami multikolinieritas. Multikolinieritas dapat dilihat dari nilai 

Tolerance dan Variance Inflation Factor (VIF) yang apabila memiliki nilai Tolerance ≥ 0,05 
atau sama dengan VIF ≤ 5 berarti model regresi tersebut terbebas dari multikolinieritas. 

 

Sumber: Data Olahan SPSS 23, 2018 
 
Tabel 3 Uji Autokorelasi 

Diketahui bahwa nilai asymp.sig. sebesar ,930 dan ,879 sehingga dapat disimpulkan 
bahwa residual adalah random atau bebas dari autokorelasi. Karena Asymp.sig (2tailed) lebih 
dari 0,05. 
 Unstandardized Residual 

DPL DPB 
Test Valuea ,62194b 3,24908b 
Cases < Test Value 263 87 
Cases >= Test Value 1 1 
Total Cases 264 88 
Number of Runs 3 3 
Z ,087 ,152 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,930 ,879 

Sumber: Data Olahan SPSS 23, 2018 
Uji Heterokedastisitas 

 
Pada gambar dibawah dapat dilihat  persebaran titik scatterplots yang tidak 

membentuk pola yang jelas dan menyebar di atas dan di bawah angka 0 pada sumbu Y. 
Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa model regresi Rasio Derajat Desentralisasi 
(RDD), Rasio ketergantungan keuangan (RKET), dan Rasio Efektivitas (RE) tidak 
mengalami heteroskedastisitas atau memiliki variance dari residual satu pengamatan ke 
pengamatan lain yang tetap. 

 

Model 

Collinearity Statistics 
Tolerance VIF 

DBL DPB DBL DPB 

(Constant)     
RDD ,883 ,952 1,132 1,051 
RKET ,890 ,968 1,124 1,033 
RE ,992 ,949 1,009 1,054 
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Sumber: Data Olahan SPSS 23, 2018 
 
Pengujian Hipotesis 
 Tabel dibawah ini memberikan informasi dimana hasil pengujian koefisien 
determinasi diketahui Adjusted R Square sebesar 0,187 atau 18,7% (DPL) dan 0,175 atau 
17,5% (DPB). Hasil tersebut menunjukkan bahwa kemampuan ketiga variabel independen 
yang terdiri dari rasio derajat desentralisasi, rasio ketergantungan keuangan, dan rasio 
efektivitas dalam menjelaskan variabel dependen masih sangat terbatas. Sisanya dipengaruhi 
oleh variabel lainyang tidak dapat dijelaskan oleh variabel independen yang terdapat dalam 
penelitian ini. 
 
Tabel  5 Uji Koefisien Determinasi R2 

Model Summaryb 

Model 
R Square Adjusted R Square 
DPL DPB DPL DPB 

1 ,206 ,221 ,187 ,175 

Sumber: Data Olahan SPSS 23, 2018 
  

Tabel dibawah memberikan informasi dimana nilai signifikansi sebesar ,004 dan ,049. 
Nilai signifikansi tersebut kurang dari nilai α yaitu 0,05yang artinya hipotesis ditolak 
(koefisien regresi signifikan) untuk memprediksi pertumbuhan ekonomi atau dapat dikatakan 
bahwa semua variabel independen dalam penelitian ini yang terdiri dari Rasio Derajat 
Desentralisasi, Rasio Ketergantungan Keuangan, dan Rasio Efektivitas mempunyai pengaruh 
terhadap variabel dependen (Pertumbuhan Ekonomi). 
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Tabel 6 Uji Signifikansi Simultan (Uji Statistik F) 

ANOVAa 

Model 
F Sig. 
DPL DPB DPL DPB 

1 Regression 4,497 2,594 ,004b ,049b 

Residual     

Total     

Sumber: Data Olahan SPSS 23, 2018 
 
Tabel 7 Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji Statistik t) 

Sumber: Data Olahan SPSS 23, 2018 
Berdasarkan hasil statistik dapat disimpulkan model regresi berganda pada daerah pemekaran 
dengan persamaan sebagai berikut: 

   
a. Daerah Pemekaran Lama 
Y = 4,523 + (-0,398 RDD) + 0,246 RKET + 0,010 RE 
 
b. Daerah Pemekaran Baru 
Y = 7,515 + (-0,154 RDD) + (-0,024 RKET) + 0,005 RE  
 
Dari hasil statistik diatas juga didapatkan hasil pengujian hipotesis sebagai berikut: 
 Hipotesis Hasil 

DPL DPB 
H1 Rasio Derajat Desentralisasi berpengaruh negatif terhadap 

Pertumbuhan Ekonomi 
Terdukung Terdukung 

H2 Rasio Ketergantungan keuangan berpengaruh negatif 
terhadap Pertumbuhan Ekonomi 

Tidak 
Terdukung 

Tidak 
Terdukung 

H3 Rasio Efektivitas berpengaruh positif terhadap 
Pertumbuhan Ekonomi 

Terdukung Tidak 
Terdukung 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 
DPL DPB DPL DPB DPL DPB DPL DPB DPL DPB 

 (Constant) 4,523 7,515 ,635 2,077   ,199 3,618 ,842 ,001 

RDD -,398 -,154 ,109 ,074 -1,107 -,228 -2,838 -2,074 ,005 ,041 

RKET ,246 -,024 ,068 ,022 1,095 -,116 ,264 -1,064 ,792 ,291 

RE ,010 ,005 ,006 ,004 ,093 ,142 2,195 1,283 ,029 ,203 
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Pembahasan 
1. Dari hasil analisis regresi linier berganda variabel rasio derajat desentralisasi yang 

dihitung dengan rumus Pendapatan Asli Daerah (PAD) dibagi total pendapatan daerah 
mempunyai pengaruh yang negatif dan signifikan terhadap variabel pertumbuhan 
ekonomi pada daerah pemekeran lama maupun didaerah pemekaran baru. Diketahui 
bahwa penyelenggaraan desentralisasi (RDD) belum terlaksana dengan baik didaerah 
pemekaran lama maupun daerah pemekaran baru. Hal ini terlihat dari rata-rata 
penerimaan PAD yang terlalu kecil dan masuk kedalam kategori sangat kurang 
dibandingan dengan total pendapatan daerah. Faktor pertama mengapa hal ini dapat 
terjadi adalah PAD yang ditargetkan terlalu kecil. Lalu adanya desentralisasi membuat 
pemerintah pusat sulit melakukan kontrol pada sub-nasional (Pemda). Berdasarkan 
penelitian yang dilakukan oleh Prud’homme (1995) salah satu penyebab kegagalan 
desentralisasi fiskal adalah korupsi korupsi karena umumnya politisi atau birokrat lokal 
lebih rentan karena mudah diakses oleh kelompok yang memiliki kepentingan, jika 
korupsi bisa dikurangi atau dihilangkan maka akan tercipta efesiensi alokasi  dan 
mendorong pertumbuhan ekonomi. Dari segi masyarakat terlihat bahwa partisipasi 
masyarakat masih rendah dalam hal penerimaan PAD. Faktor terakhir adalah Mendagri 
mengatakan bahwa masih ada daerah yang ingin dimekarkan, namun sampai tiga tahun 
belum bisa menentukan pusat kotanya. Ada pula yang menggelembungkan jumlah 
penduduk meski kecamatannya hanya ada lima. Dari pernyataan tersebut dapat dikatakan 
bahwa sebenarnya daerah tersebut belum siap untuk dimekarkan. Jadi semakin banyak 
terjadinya penyelanggaraa desentralisasi (pemekaran daerah) maka akan semakin 
menurunkan angka pertumbuhan ekonomi 

 
2. Dari hasil analisis regresi linier berganda variabel rasio ketergantungan keuangan daerah 

yang dihitung dengan rumus pendapatan transfer dibagi total pendapatan daerah tidak 
berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi pada daerah pemekaran lama dan daerah 
pemekaran baru . Hasil tersebut menjelaskan bahwa hipotesis kedua tentang rasio 
ketergantungan daerah berpengaruh negatif terhadap pertumbuhan ekonomi  tidak 
terdukung atau tidak diterima. Pada hasil uji signifikansi parameter individual (Uji 
Statistik t) daerah pemekaran lama diketahui bahwa rasio ketergantungan tidak 
berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi. Kurangnya kemampuan untuk mengelola 
dana transfer secara transparan dan akuntabel dapat melatarbelakangi mengapa hal ini 
dapat terjadi. Selanjutnya Kharisma (2013) menyatakan apabila dana perimbangan yang 
mengalir ke daerah tidak dibarengi oleh proses perencanaan yang baik dengan prinsip 
partisipatif dari masyarakat dan tidak diimbangi oleh kemampuan pemerintah daerah 
dalam mengelola keuangan secara transparan dan akuntabel maka dana yang besar 
tersebut tidak akan mempunyai dampak yang cukup berarti bagi perekonomian daerah 
tersebut karena hanya dinikmati oleh beberapa orang saja. 



15Jurnal Akuntansi dan Keuangan

Pembahasan 
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yang dihitung dengan rumus pendapatan transfer dibagi total pendapatan daerah tidak 
berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi pada daerah pemekaran lama dan daerah 
pemekaran baru . Hasil tersebut menjelaskan bahwa hipotesis kedua tentang rasio 
ketergantungan daerah berpengaruh negatif terhadap pertumbuhan ekonomi  tidak 
terdukung atau tidak diterima. Pada hasil uji signifikansi parameter individual (Uji 
Statistik t) daerah pemekaran lama diketahui bahwa rasio ketergantungan tidak 
berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi. Kurangnya kemampuan untuk mengelola 
dana transfer secara transparan dan akuntabel dapat melatarbelakangi mengapa hal ini 
dapat terjadi. Selanjutnya Kharisma (2013) menyatakan apabila dana perimbangan yang 
mengalir ke daerah tidak dibarengi oleh proses perencanaan yang baik dengan prinsip 
partisipatif dari masyarakat dan tidak diimbangi oleh kemampuan pemerintah daerah 
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tersebut tidak akan mempunyai dampak yang cukup berarti bagi perekonomian daerah 
tersebut karena hanya dinikmati oleh beberapa orang saja. 

3. Dari hasil analisis regresi linier berganda variabel rasio efektivitas yang dihitung dengan 
rumus realisasi penerimaan PAD dibagi anggaran penerimaan PAD berpengaruh positif 
terhadap pertumbuhan ekonomi pada daerah pemekaran lama. Dari hasil tersebut 
menjelaskan bahwa hipotesis ketiga tentang rasio efektivitas berpengaruh positif 
terhadap pertumbuhan ekonomi darah pemekaran lama terdukung atau diterima.  Nilai 
koefisien rasio efektivitas sebesar 0,010. Artinya adalah setiap adanya kenaikan rasio 
efektivitas menunjukkan nilai positif  sebesar 0,010  pada kabupaten/kota hasil 
pemekaran daerah lama di Sumatera. Artinya, setiap kenaikan rasio efektivitas sebesar 
1% maka akan terjadi kenaikan pada pertumbuhan ekonomi sebesar 0,010%. Penelitian 
yang dilakukan oleh Suwandi (2015) dimana rasio efektivitas berpengaruh positif 
terhadap pertumbuhan ekonomi mengindikasikan bahwa penggalian potensi-potensi 
penerimaan pendapatan asli daerah (PAD) dapat dikatakan sudah baik, walaupun begitu 
penetapan target penerimaan pendapatan asli daerah (PAD) terbilang masih kecil, karena 
penerimaan pendapatan asli daerah (PAD) belum sebanding atau masih terlalu kecil 
apabila dibandingkan dengan dana transfer (dana perimbangan) dari pemerintah pusat. 
Berbeda dengan daerah pemekaran baru, rasio efektivitas tidak berpengaruh terhadap 
pertumbuhan ekonomi. Salah satu alasan yang kuat mengapa hal tersebut dapat terjadi 
ialah kurangnya pelayanan publik yang disediakan oleh pemerintah daerah pemekaran 
baru bagi masyarakat. 

 
E. SIMPULAN DAN SARAN 

 Dari hasil analisa dan pembahasan mengenai pengaruh kinerja keuangan pemerintah 
daerah  terhadap Pertumbuhan ekonomi (studi pada daerah pemekaran di Pulau Sumatera) 
dapat disimpulkan sebagai berikut : (1). Rasio derajat desentralisasi yang dihitung dengan 
rumus Pendapatan Asli Daerah (PAD) dibagi total pendapatan daerah mempunyai pengaruh 
yang negatif dan signifikan terhadap variabel pertumbuhan ekonomi pada daerah pemekeran 
lama dan daerah pemekaran baru. Artinya kontribusi PAD masih relatif kecil dibandingan 
dengan total pendapatan daerah. dapat dikatakan bahwa penyelenggaraan desentralisasi di 
daerah pemekaran  lama dan daerah pemekaran  baru belum terlaksana dengan baik. Salah 
satu faktor yang menyebabkan hal tersebut terjadi adalah  rendahnya partisipasi masyarakat 
terhadap kontribusi PAD. (2). Dari hasil analisis regresi linier berganda variabel rasio 
ketergantungan keuangan daerah yang dihitung dengan rumus pendapatan transfer dibagi 
total pendapatan daerah tidak berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi pada daerah 
pemekaran lama dan daerah pemekaran baru. Hasil tersebut menjelaskan bahwa hipotesis 
kedua tentang rasio ketergantungan daerah berpengaruh negatif terhadap pertumbuhan 
ekonomi tidak terdukung atau tidak diterima. Artinya dana transfer yang diberikan 
pemerintah pusat dan provinsi belum digunakan dengan tepat sasaran. Faktor yang dapat 
menyebabkan hal ini terjadi adalah kurangnya kemampuan pemerintah daerah untuk 
mengelola dana transfer secara transparan dan akuntabel.  
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Faktor lainnya adalah dana transfer yang diberikan tidak dibarengi proses perencanaan 
yang baik. (3). Dari hasil analisis regresi linier berganda variabel rasio efektivitas yang 
dihitung dengan rumus realisasi penerimaan PAD dibagi anggaran penerimaan PAD 
berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi pada daerah pemekaran lama. Dari hasil 
tersebut menjelaskan bahwa hipotesis ketiga tentang rasio efektivitas berpengaruh positif 
terhadap pertumbuhan ekonomi terdukung atau diterima. Artinya kinerja pemerintah untuk 
menyerap PAD sehingga melebihi target penerimaan PAD sudah baik dan berpengaruh 
positif terhadap pertumbuhan ekonomi. Namun, pada daerah pemekaran baru rasio efektivitas 
tidak berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi. Salah satu faktor yang menyebabkan hal 
ini terjadi adalah PAD yang ditargetkan masih relatif kecil.  
 Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan, yaitu: (1). Data yang digunakan adalah 
data sekunder yang diambil dari publikasi anggaranpemerintah daerah, data PDRB, dan 
laporan keuangan pemerintah daerah pemekaran. Setelah dilakukan olah data ada data yang 
nilainya terlalu ekstrem, sehingga ada beberapa data yang dihapus (outlier). (2). Kinerja 
keuangan yang dinilai rasio keuangan pada penelitian ini hanya menggunakan rasio derajat 
desentralisasi, rasio ketergantungan keuangan, dan rasio efektivitas.  (3). Dari hasil 
perhitungan koefisien determinasi (adjusted R2) pada bab sebelumnya, ketiga model regresi 
hanya memiliki nilai adjusted R2 yang relatif kecil. Hal ini berarti kemampuan variabel 
independen dalam menjelaskan variasi-variabel dependen relatif kecil. 
 Untuk penelitian selanjutnya disarankan agar: (1). Menggunakan data primer melalui 
kuesioner bagi aparatur pemerintahan daerah agar data yang digunakan lebih lengkap. (2). 
Menambah rentang waktu penelitian dengan mengambil periode yang lebih panjang. (3). 
Menggunakan sampel penelitian yang lebih banyak dari penelitian ini agar mendapatkan hasil 
yang komprehensif. (4). Menambah rasio keuangan lainnya agar mendapatkan hasil yang 
komprehensif. 
 Dengan mempertimbangkan hasil analisis, kesimpulan, keterbatasan, dan saran yang 
telah dikemukakan di atas, maka implikasi yang dapat diberikan untuk pemerintah adalah 
sebagai berikut: 
1. Berdasarkan hasil statistik deskriptif dapat diambil kesimpulan bahwa penyelenggaraan 

desentralisasi masih belum baik. Melalui skala interval pada rasio derajat desentralisasi 
diketahui bahwa kontribusi PAD terhadap total pendapatan daerah masuk kedalam 
kategori sangat kurang. Hal ini terjadi baik pada daerah pemekaran lama dan baru. 
Dengan demikian, hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan evaluasi bagi 
pemerintah daerah. Agar selanjutnya dapat mendorong masyarakat untuk turut serta 
membangun daerahnya masing-masing melalui kontribusi PAD yang terus ditingkatkan. 
Langkah yang dapat diambil untuk menggali potensi PAD masing-masing daerah adalah 
melalui sektor pariwisata. Sebaiknya pemerintah daerah jeli melihat peluang-peluang 
pariwisata yang dapat menarik wisatawan untuk datang ke daerah tersebut.  
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desentralisasi masih belum baik. Melalui skala interval pada rasio derajat desentralisasi 
diketahui bahwa kontribusi PAD terhadap total pendapatan daerah masuk kedalam 
kategori sangat kurang. Hal ini terjadi baik pada daerah pemekaran lama dan baru. 
Dengan demikian, hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan evaluasi bagi 
pemerintah daerah. Agar selanjutnya dapat mendorong masyarakat untuk turut serta 
membangun daerahnya masing-masing melalui kontribusi PAD yang terus ditingkatkan. 
Langkah yang dapat diambil untuk menggali potensi PAD masing-masing daerah adalah 
melalui sektor pariwisata. Sebaiknya pemerintah daerah jeli melihat peluang-peluang 
pariwisata yang dapat menarik wisatawan untuk datang ke daerah tersebut.  

2. Berdasarkan hasil statistik deskriptif dapat ditarik kesimpulan bahwa ketergantungan 
keuangan daerah pemekaran masih sangat tinggi terhadap dana transfer yang diberikan 
oleh pemerintah pusat ataupun provinsi. hal ini terjadi baik pada daerah pemekaran lama 
maupun daerah pemekaran baru. Melalui hasil penelitian ini diharapkan menjadi bahan 
evaluasi bagi pemerintah daerah untuk dapat mengelola dana transfer dengan bijak. 
Sebaiknya pemberian dana transfer ini dapat dibarengi dengan proses perencanaan yang 
baik agar dapat membantu pemerintah daerah mensejahterakan masyarakat. Misalnya, 
dana transfer yang memang diberikan oleh pemerintah pusat maupun pemerintah daerah 
digunakan bagi pendidikan dan kesehatan tidak boleh diganggu gugat oleh pemerintah 
daerah dan terus dipantau pelaksanannya. Sehingga dana transfer yang digunakan 
digunakan tepat sasaran. 

3. Berdasarkan hasil statistik deskriptif dikaetahui bahwa keefektifikan kinerja pemerintah 
daerah pemekaran lama berpengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi. Hal ini 
menunjukkan bahwa pemerintah daerah pemekaran lama telah berhasil menggali potensi 
PAD masing-masing daerah. Berbeda dengan daerah pemekaran baru, realisasi 
penerimaan PAD tidak berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi. Salah satu 
penyebabnya adalah kecilnya anggaran penerimaan PAD yang ditetapkan. Dengan 
demikian, hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan evaluasi bagi pemerintah 
daerah pemekaran untuk terus mengoptimalkan penerimaan PAD. Dimana hal tersebut 
dapat dilakukan dengan terus menggali potensi PAD dan penggunaan PAD yang tepat 
sasaran demi terciptanya kesejahteraan masyarakat melalui pertumbuhan ekonomi yang 
baik. Sebaiknya pemerintah daerah meningkatkan pelayanan publik bagi masyarakat. 
Misalnya, pemerintah daerah dapat mengadakan pembayaran pajak kendaraan bermotor 
keliling bagi daerah-daerah yang jauh dari kantor samsat. Sehingga masyarakat yang 
tadinya enggan membayar pajak kendaraan bermotor karena jarak yang jauh akan 
mendapatkan peluang membayar dengan cara yang dekat dan mudah. 
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ABSTRACT 
The purposed of research is to get empirical evidence about the effect of microeconomics and 
macroeconomics factors to debt policy. This research used the Financial Companies which is 
listed in Indonesia stock exchange started the year 2014-2018 with total 32 Companies. 
Samples are selected based on purposive sampling method with the purpose to get sample 
according to research aim.  Sample consists of 160 observations. The analytical technique 
was multiple regressions. The research results show that microeconomics factors which are 
proxied by corporate growth, corporate size, and blockholder ownership has significant 
effect to debt policy. However, macroeconomics factors which are proxied by political 
stability and inflation rates has no significant effect to debt policy.  
Keywords:   microeconomics factors, macroeconomics factors, and debt policy. 

 
A. PENDAHULUAN 

Setiap perusahaan membutuhkan dana untuk memenuhi kebutuhan modalnya, 
sehingga dapat menjalankan kegiatan operasi dan mengembangkan usahanya. Perusahaan 
dapat memperoleh dana melalui sumber pendanaan internal maupun eksternal. Laba ditahan 
sebagai sumber dana internal diperoleh dari kegiatan operasi perusahaan. Sumber dana 
eksternal dapat diperoleh melalui penerbitan saham baru atau pinjaman dana berupa hutang 
(Soraya dan Permanasari, 2017). 

Menurut Hanafi (2016), peningkatan penggunaan hutang jika tidak diiringi dengan 
kemampuan perusahaan dalam memelihara hutang dengan baik dapat mengakibatkan 
kebangkrutan. Semakin tinggi hutang, semakin besar bunga yang harus dibayar.  
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A. PENDAHULUAN 

Setiap perusahaan membutuhkan dana untuk memenuhi kebutuhan modalnya, 
sehingga dapat menjalankan kegiatan operasi dan mengembangkan usahanya. Perusahaan 
dapat memperoleh dana melalui sumber pendanaan internal maupun eksternal. Laba ditahan 
sebagai sumber dana internal diperoleh dari kegiatan operasi perusahaan. Sumber dana 
eksternal dapat diperoleh melalui penerbitan saham baru atau pinjaman dana berupa hutang 
(Soraya dan Permanasari, 2017). 

Menurut Hanafi (2016), peningkatan penggunaan hutang jika tidak diiringi dengan 
kemampuan perusahaan dalam memelihara hutang dengan baik dapat mengakibatkan 
kebangkrutan. Semakin tinggi hutang, semakin besar bunga yang harus dibayar.  

Berdasarkan Gambar 1.3 jumlah perusahaan Indonesia yang dimohonkan pailit terus 
mengalami peningkatan selama periode 2014-2017. 

 
Gambar 1.1 Jumlah perusahaan Indonesia yang dimohonkan pailit selama 2014-2017.1 
 

Penting bagi pengguna hutang untuk melihat dampak dan korelasi hutang dengan 
faktor kondisi mikro dan makro ekonomi untuk memutuskan kebijakan utang layak atau tidak 
untuk dilakukan (Fahmi, 2014). 

Faktor mikroekonomi dalam penelitian ini adalah pertumbuhan perusahaan, ukuran 
perusahaan, dan blockholder ownership. Faktor makroekonomi dalam penelitian ini adalah 
kestabilan politik dan tingkat inflasi. 

Pertumbuhan perusahaan merupakan penambahan kekayaan perusahaan dibandingkan 
dengan tahun sebelumnya yang tercermin dari nilai pendapatannya. Peningkatan pendapatan 
tersebut membutuhkan sumber dana yang dapat berasal dari internal maupun eksternal 
perusahaan. (Sanusi dan Nazar, 2014).   

Ukuran perusahaan digambarkan dengan total aset yang dimiliki perusahaan dan 
diharapkan untuk memperoleh keuntungan dimasa yang akan datang, selain itu aset 
perusahaan digunakan sebagai jaminan atas hutang yang dilakukan oleh perusahaan. Semakin 
besar ukuran perusahaan maka pengeluaran perusahaan juga semakin besar (Firmansyah et 
al., 2016). 

Menurut Thomsen et al.  dalam Dictio (2019), blockholder ownership adalah ukuran 
kepemilikan saham kepemilikan saham yang jumlahnya lebih dari 5% dari jumlah saham 
yang beredar. Menurut Darsono (2001), di Amerika Serikat kepemilikan 5% dari jumlah 
saham yang beredar sudah signifikan dalam RUPS, namun di Indonesia masih banyak 
investor yang menguasai lebih dari 50% dari jumlah saham beredar. Semakin besar 
penguasaan saham oleh sekelompok kecil perusahaan atau blockholder maka makin besar 
keberanian mereka mengambil pinjaman atau memperbesar kebijakan hutang (Maryasih dan 
Gemala, 2014). 

                                                           
1 Sumber Gambar 1.1 : Gumiwang, Ringkang. 2018. “Mengapa Perusahaan Terbelit Utang Hingga 
Berakhir Pailit?”. http://tirto.id/mengapa-perusahaan-terbelit-utang-hingga-berakhir-pailit-cEow. 
(diakses tanggal 12 Agustus 2019). 
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Kestabilan politik adalah standar untuk mengukur persepsi tentang kemungkinan 
ketidakstabilan politik dan atau kekerasan bermotif politik, termasuk terorisme (Razak dan 
Suhadak, 2019).  

Ketidakstabilan politik akan mengarah pada kebijakan makroekonomi jangka pendek 
yang tidak optimal atau meningkatkan kebijakan yang tidak pasti, sehingga menghasilkan 
lingkungan politik-ekonomi yang tidak pasti, meningkatkan risiko bisnis, dan mengurangi 
investasi (Aisen dan Veiga, 2011). 

Menurut Bank Indonesia, inflasi adalah kenaikan harga secara umum dan terus 
menerus dalam jangka waktu tertentu. Menurut Staikouras dan Wood (2003) dalam 
Kosmidou (2008), inflasi memiliki efek langsung terhadap beban-beban perusahaan. Beban 
operasional yang meningkat dapat menurunkan laba perusahaan, sehingga perusahaan 
cenderung menggunakan hutang (Firmansyah et al., 2016).   

Pemilihan sampel pada perusahaan sektor keuangan dalam penelitian ini dikarenakan 
berdasarkan data Bank Indonesia, yaitu Surat Utang Luar Negeri Indonesia (SULNI), 
perusahaan sektor keuangan memiliki jumlah hutang terbesar dibandingkan sektor ekonomi 
lainnya selama tahun 2014-2018. 

Penelitian-penelitian tentang pengaruh faktor mikroekonomi dan makroekonomi 
terhadap kebijakan hutang masih memberikan hasil yang belum konsisten. Penelusuran riset-
riset sebelumnya yang mengkaji tentang pengaruh pertumbuhan perusahaan terhadap 
kebijakan hutang, masih menghasilkan temuan yang tidak konsisten. Penelitian Nyamita et 
al. (2014); Sanusi dan Nazar (2014); dan menunjukkan bahwa pertumbuhan perusahaan 
memiliki pengaruh negatif terhadap kebijakan hutang. Namun penelitian Cortez dan Susanto 
(2012); Memon et al. (2015); Ramadhany et al. (2015) dan Firmansyah et al. (2016) 
menunjukkan bahwa pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif terhadap kebijakan 
hutang. 

Research gap juga terlihat pada pengaruh ukuran perusahaan terhadap kebijakan 
hutang. Penelitian yang dilakukan oleh; Nyamita et al. (2014); dan M’ng et al. (2017) 
menunjukkan bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh negatif terhadap kebijakan 
hutang. Sedangkan Cortez dan Susanto (2012); Hidayat (2013); Memon et al. (2015); 
Firmansyah et al. (2016); dan M’ng et al. (2017) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan 
berpengaruh positif terhadap kebijakan hutang.  

Ketidakkonsistenan hasil juga terdapat pada pengaruh antara blockholder ownership 
dengan kebijakan hutang. Penelitian yang dilakukan oleh Wiliandri (2011); serta Lestari 
(2014) menunjukkan bahwa blockholder ownership berpengaruh negatif terhadap kebijakan 
hutang. Sedangkan Maryasih dan Gemala (2014); serta Saputra et al. (2017); menunjukkan 
bahwa blockholder ownership berpengaruh positif terhadap kebijakan hutang.  

Pengaruh tingkat inflasi terhadap kebijakan hutang didapatkan juga hasil yang tidak 
konsisten. Penelitian yang dilakukan oleh Firmansyah et al. (2016) dan M’ng et al. (2017) 
menunjukkan bahwa tingkat inflasi berpengaruh positif terhadap kebijakan hutang. 
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Suhadak, 2019).  

Ketidakstabilan politik akan mengarah pada kebijakan makroekonomi jangka pendek 
yang tidak optimal atau meningkatkan kebijakan yang tidak pasti, sehingga menghasilkan 
lingkungan politik-ekonomi yang tidak pasti, meningkatkan risiko bisnis, dan mengurangi 
investasi (Aisen dan Veiga, 2011). 

Menurut Bank Indonesia, inflasi adalah kenaikan harga secara umum dan terus 
menerus dalam jangka waktu tertentu. Menurut Staikouras dan Wood (2003) dalam 
Kosmidou (2008), inflasi memiliki efek langsung terhadap beban-beban perusahaan. Beban 
operasional yang meningkat dapat menurunkan laba perusahaan, sehingga perusahaan 
cenderung menggunakan hutang (Firmansyah et al., 2016).   

Pemilihan sampel pada perusahaan sektor keuangan dalam penelitian ini dikarenakan 
berdasarkan data Bank Indonesia, yaitu Surat Utang Luar Negeri Indonesia (SULNI), 
perusahaan sektor keuangan memiliki jumlah hutang terbesar dibandingkan sektor ekonomi 
lainnya selama tahun 2014-2018. 

Penelitian-penelitian tentang pengaruh faktor mikroekonomi dan makroekonomi 
terhadap kebijakan hutang masih memberikan hasil yang belum konsisten. Penelusuran riset-
riset sebelumnya yang mengkaji tentang pengaruh pertumbuhan perusahaan terhadap 
kebijakan hutang, masih menghasilkan temuan yang tidak konsisten. Penelitian Nyamita et 
al. (2014); Sanusi dan Nazar (2014); dan menunjukkan bahwa pertumbuhan perusahaan 
memiliki pengaruh negatif terhadap kebijakan hutang. Namun penelitian Cortez dan Susanto 
(2012); Memon et al. (2015); Ramadhany et al. (2015) dan Firmansyah et al. (2016) 
menunjukkan bahwa pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif terhadap kebijakan 
hutang. 

Research gap juga terlihat pada pengaruh ukuran perusahaan terhadap kebijakan 
hutang. Penelitian yang dilakukan oleh; Nyamita et al. (2014); dan M’ng et al. (2017) 
menunjukkan bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh negatif terhadap kebijakan 
hutang. Sedangkan Cortez dan Susanto (2012); Hidayat (2013); Memon et al. (2015); 
Firmansyah et al. (2016); dan M’ng et al. (2017) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan 
berpengaruh positif terhadap kebijakan hutang.  

Ketidakkonsistenan hasil juga terdapat pada pengaruh antara blockholder ownership 
dengan kebijakan hutang. Penelitian yang dilakukan oleh Wiliandri (2011); serta Lestari 
(2014) menunjukkan bahwa blockholder ownership berpengaruh negatif terhadap kebijakan 
hutang. Sedangkan Maryasih dan Gemala (2014); serta Saputra et al. (2017); menunjukkan 
bahwa blockholder ownership berpengaruh positif terhadap kebijakan hutang.  

Pengaruh tingkat inflasi terhadap kebijakan hutang didapatkan juga hasil yang tidak 
konsisten. Penelitian yang dilakukan oleh Firmansyah et al. (2016) dan M’ng et al. (2017) 
menunjukkan bahwa tingkat inflasi berpengaruh positif terhadap kebijakan hutang. 

Sedangkan Muthama et al. (2013) dan Nyamita et al. (2014) menunjukkan bahwa tingkat 
inflasi berpengaruh negatif terhadap kebijakan hutang.  

Oleh sebab itu, peneliti membuat suatu penelitian dengan judul “Pengaruh Faktor 
Mikroekonomi dan Makroekonomi Perusahaan Terhadap Kebijakan Hutang (Studi 
Empiris pada Perusahaan Sektor Keuangan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
Periode 2014 – 2018)”. 

 
B. LANDASAN TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

Teori Keagenan 
Teori keagenan menjelaskan tentang hubungan keagenan yang timbul antara pemilik 

perusahaan (principal) dengan para manajer (agents). Teori keagenan membahas tentang 
keputusan pendanaan yang diambil oleh pihak manajemen (agent) apakah akan memberikan 
tambahan kekayaan bagi pemegang saham (principle) atau meningkatkan nilai perusahaan 
atau justru memberikan benefit lebih kepada manajemen atas adanya aliran kas bebas jika 
perusahaan memutuskan berhutang (Firmansyah et al., 2016). 

 
Teori Pecking Order 

Secara spesifik, perusahaan mempunyai urutan preferensi dalam penggunaan dana. 
Urutan dalam Pecking Order Theory adalah laba ditahan, hutang, dan penerbitan saham. 
Menurut teori pecking order, perusahaan yang mempunyai tingkat keuntungan yang tinggi 
justru mempunyai tingkat hutang yang lebih kecil tidak dikarenakan perusahaan mempunyai 
target tingkat hutang yang kecil, tetapi karena mereka tidak membutuhkan dana eksternal. 
Tingkat keuntungan yang tinggi menjadikan dana internal mereka cukup untuk memenuhi 
kebutuhan investasi. 

 
Kebijakan Hutang 

Menurut Firmansyah et al. (2016), kebijakan hutang adalah suatu keputusan 
pembiayaan yang dilakukan dengan berhutang kepada perbankan konvensional dalam jangka 
waktu tertentu, atau dapat juga dilakukan dengan perbankan ekspor impor dengan opsi 
membeli suatu produk pada negara tertentu dengan mendapatkan fasilitas kredit dari bank 
yang mengelola ekspor ataupun impor tersebut dan dapat juga menjual surat hutang 
berjangka berupa obligasi kepada pihak investor baik di dalam negeri ataupun diluar negeri 
dengan opsi tertentu untuk membiayai kegiatan operasional maupun investasinya.   

 
Faktor Mikroekonomi 

Menurut Brigham dan Houston (2011), perusahaan pada umumnya 
mempertimbangkan faktor-faktor mikroekonomi perusahaan ketika melakukan keputusan 
kebijakan hutang. Dalam penelitian ini digunakan variabel-variabel, yaitu pertumbuhan 
perusahaan, ukuran perusahaan, dan blockholder ownership. 
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1. Pertumbuhan Perusahaan 
Pertumbuhan perusahaan merupakan gambaran perkembangan usaha yang dilakukan 

periode sekarang dibandingkan dengan periode sebelumnya (Saputra et al., 2017). Menurut 
Jong et al. (2007) dalam Firmansyah et al. (2016), perusahaan yang memiliki peluang 
bertumbuh yang baik dimasa yang akan datang akan tetap menjaga hutangnya tetap kecil, hal 
ini dikarenakan investor tidak menginginkan memindahkan kekayaannya ke kreditur. 

Berdasarkan teori agensi, semakin besar dan positif perubahan total pendapatan yang 
tinggi dapat meningkatkan laba perusahaan. Laba perusahaan yang tinggi menggambarkan 
kinerja perusahaan yang sudah baik, sehingga konflik agensi dapat diatasi dan tidak 
membutuhkan biaya pengawasan tambahan dari pihak kreditur. 

Berdasarkan teori pecking order, semakin besar dan positif perubahan total 
pendapatan yang tinggi dapat menghasilkan laba yang besar. Sehingga, perusahaan akan 
memilih untuk menggunakan laba internal perusahaan untuk membiayai perusahaan.  

Pertumbuhan perusahaaan memiliki pengaruh negatif terhadap kebijakan hutang 
perusahaan terutama karena perusahaan lebih menggunakan laba internal (Sanusi dan Nazar, 
2014). Pernyataan ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Nyamita et al. (2014) 
mengatakan bahwa terdapat pengaruh antara pertumbuhan perusahaan terhadap kebijakan 
utang perusahaan. Berdasarkan uraian diatas dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut: 

H1: Pertumbuhan perusahaan berpengaruh negatif terhadap kebijakan hutang. 
 
2. Ukuran Perusahaan 

Ukuran perusahaan adalah besar atau kecilnya suatu perusahaan (Sanjaya, 2014). 
Menurut Ifada dan Yunandriatna (2017), ukuran perusahaan merupakan keseluruhan aset 
yang dimiliki perusahaan. Semakin besar perusahaan dapat memberikan kemudahan akses 
pencarian dana dari sumber hutang karena perusahaan mempunyai collateral assets. Dengan 
demikian, semakin besar ukuran perusahaan, maka semakin besar kesanggupan perusahaan 
dalam mendapatkan keuntungan, dan semakin banyak kebutuhan akan modalnya yang 
berasal dari dana eksternal. 

Berdasarkan teori agensi, semakin besar total aset yang dibiayai melalui hutang dapat 
semakin memperkecil konflik antara manajer dan pemilik perusahaan, karena biaya 
pengawasan terhadap kinerja perusahaan akan dilakukan oleh pihak kreditur semakin besar. 
Bertambahnya aset perusahaan melalui hutang dapat meningkatkan kinerja perusahaan dan 
nilai perusahaan, serta menambah kekayaan pemilik perusahaan. 

Berdasarkan teori pecking order, semakin besar total aset, maka semakin besar pula 
biaya yang ditanggung perusahaan, meliputi biaya pemeliharaan dan biaya penyusutan. Jika 
penggunaan laba ditahan untuk mencukupi biaya-biaya tersebut terbatas, sehingga alternatif 
pendanaan berikutnya adalah melalui hutang.  

Hasil penelitian yang ditemukan oleh Memon et al. (2015) menunjukkan bahwa 
terdapat pengaruh positif antara ukuran perusahaan dengan kebijakan hutang. Hasil yang 
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Pertumbuhan perusahaan merupakan gambaran perkembangan usaha yang dilakukan 

periode sekarang dibandingkan dengan periode sebelumnya (Saputra et al., 2017). Menurut 
Jong et al. (2007) dalam Firmansyah et al. (2016), perusahaan yang memiliki peluang 
bertumbuh yang baik dimasa yang akan datang akan tetap menjaga hutangnya tetap kecil, hal 
ini dikarenakan investor tidak menginginkan memindahkan kekayaannya ke kreditur. 

Berdasarkan teori agensi, semakin besar dan positif perubahan total pendapatan yang 
tinggi dapat meningkatkan laba perusahaan. Laba perusahaan yang tinggi menggambarkan 
kinerja perusahaan yang sudah baik, sehingga konflik agensi dapat diatasi dan tidak 
membutuhkan biaya pengawasan tambahan dari pihak kreditur. 

Berdasarkan teori pecking order, semakin besar dan positif perubahan total 
pendapatan yang tinggi dapat menghasilkan laba yang besar. Sehingga, perusahaan akan 
memilih untuk menggunakan laba internal perusahaan untuk membiayai perusahaan.  

Pertumbuhan perusahaaan memiliki pengaruh negatif terhadap kebijakan hutang 
perusahaan terutama karena perusahaan lebih menggunakan laba internal (Sanusi dan Nazar, 
2014). Pernyataan ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Nyamita et al. (2014) 
mengatakan bahwa terdapat pengaruh antara pertumbuhan perusahaan terhadap kebijakan 
utang perusahaan. Berdasarkan uraian diatas dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut: 

H1: Pertumbuhan perusahaan berpengaruh negatif terhadap kebijakan hutang. 
 
2. Ukuran Perusahaan 

Ukuran perusahaan adalah besar atau kecilnya suatu perusahaan (Sanjaya, 2014). 
Menurut Ifada dan Yunandriatna (2017), ukuran perusahaan merupakan keseluruhan aset 
yang dimiliki perusahaan. Semakin besar perusahaan dapat memberikan kemudahan akses 
pencarian dana dari sumber hutang karena perusahaan mempunyai collateral assets. Dengan 
demikian, semakin besar ukuran perusahaan, maka semakin besar kesanggupan perusahaan 
dalam mendapatkan keuntungan, dan semakin banyak kebutuhan akan modalnya yang 
berasal dari dana eksternal. 

Berdasarkan teori agensi, semakin besar total aset yang dibiayai melalui hutang dapat 
semakin memperkecil konflik antara manajer dan pemilik perusahaan, karena biaya 
pengawasan terhadap kinerja perusahaan akan dilakukan oleh pihak kreditur semakin besar. 
Bertambahnya aset perusahaan melalui hutang dapat meningkatkan kinerja perusahaan dan 
nilai perusahaan, serta menambah kekayaan pemilik perusahaan. 

Berdasarkan teori pecking order, semakin besar total aset, maka semakin besar pula 
biaya yang ditanggung perusahaan, meliputi biaya pemeliharaan dan biaya penyusutan. Jika 
penggunaan laba ditahan untuk mencukupi biaya-biaya tersebut terbatas, sehingga alternatif 
pendanaan berikutnya adalah melalui hutang.  

Hasil penelitian yang ditemukan oleh Memon et al. (2015) menunjukkan bahwa 
terdapat pengaruh positif antara ukuran perusahaan dengan kebijakan hutang. Hasil yang 

sama ditemukan oleh Ifada dan Yunandriatna (2017); dan M’ng et al. (2017) menunjukkan 
bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif terhadap kebijakan hutang.Berdasarkan 
uraian diatas dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut: 

H2: Ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap kebijakan hutang. 
 

3. Blockholder Ownership 
Menurut Dictio (2019), blockholder ownership merupakan kepemilikan saham suatu 

perusahaan dalam jumlah yang besar, dimana pemilik saham seringkali dapat memengaruhi 
kebijakan perusahaan yang didapat dari besarnya saham yang dimiliki. Menurut Undang-
Undang Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal, Peraturan Otoritas Jasa Keuangan No. 
9/POJK.04/2018 tentang Pengambilalihan Perusahaan Terbuka,  Pasal 1, angka 4, dan 
Keputusan Direksi PT Bursa Efek Indonesia No. Kep-00059/BEI/07-2019, Pemegang Saham 
Utama adalah Pihak yang, baik secara langsung maupun tidak langsung, memiliki paling 
sedikit 20% (dua puluh persen) hak suara dari seluruh saham yang mempunyai hak suara 
yang dikeluarkan oleh suatu perusahaan atau jumlah yang lebih kecil dari itu sebagaimana 
ditetapkan oleh Otoritas Jasa Keuangan. Hak suara yang lebih besar ini dapat digunakan 
dalam penentuan kebijakan yang akan diterapkan perusahaan, termasuk kebijakan hutang. 

Menurut Maryasih dan Gemala (2014) dan Wiliandri (2011), semakin besar dan 
memusat penguasaan saham oleh sekelompok pemegang saham akan mendorong perusahaan 
lebih berani mengambil pinjaman sehingga meningkatkan DER.  

Berdasarkan teori agensi, semakin besar dan memusat blockholder ownership semakin 
besar pula penggunaan hutang karena hutang dapat digunakan untuk mengawasi manajer agar 
bertindak sesuai tujuan perusahaan, mengatasi konflik agensi yang terjadi antara pemegang 
saham mayoritas dan minoritas, dan dapat memberikan pendapatan atas saham dan laba 
perusahaan yang semakin tinggi karena adanya kebijakan perlindungan pajak atas bunga 
pinjaman, sehingga dapat mengurangi konflik agensi karena baik principal dan agent 
bersama-sama mendapatkan keuntungan dari hutang. Berdasarkan uraian diatas dapat 
dirumuskan hipotesis sebagai berikut: 

H3: Blockholder ownership berpengaruh positif terhadap kebijakan hutang. 
 

Faktor Makroekonomi 
Menurut Khanna et al. (2018), faktor makroekonomi perusahaan memiliki pengaruh 

yang signifikan untuk kebijakan hutang perusahaan baik jangka pendek maupun jangka 
panjang. Dalam penelitian ini variabel-variabel yang digunakan adalah kestabilan politik dan 
tingkat inflasi. 

 
1. Kestabilan Politik 

Kestabilan politik adalah standar untuk mengukur persepsi tentang kemungkinan 
ketidakstabilan politik dan atau kekerasan bermotif politik, termasuk terorisme (Razak dan 
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Suhadak, 2019). Ketidakstabilan politik akan mengarah pada kebijakan makroekonomi 
jangka pendek yang tidak optimal atau meningkatkan kebijakan yang tidak pasti, sehingga 
menghasilkan lingkungan politik-ekonomi yang tidak pasti, meningkatkan risiko bisnis, dan 
mengurangi investasi (Aisen dan Veiga, 2011). 

Ketidakstabilan politik akan mengarah pada kebijakan makroekonomi jangka pendek 
yang tidak optimal atau meningkatkan kebijakan yang tidak pasti, sehingga menghasilkan 
lingkungan politik-ekonomi yang tidak pasti, meningkatkan risiko bisnis, dan mengurangi 
investasi (Aisen dan Veiga, 2011). 

Berdasarkan teori pecking order, ketika kestabilan politik naik, risiko politik akan 
turun, akan mengakibatkan meningkatnya perekonomian negara tersebut (Razak dan 
Suhadak, 2019), sehingga dalam perekonomian yang meningkat tersebut jika laba ditahan 
tidak mencukup untuk membiayai kegiatan perusahaan, maka perusahaan akan akan beralih 
menggunakan hutang untuk menambah modal kegiatan usahanya. Berdasarkan uraian diatas 
dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut: 

H4: Kestabilan politik berpengaruh positif terhadap kebijakan hutang. 
 

2. Tingkat Inflasi 
Menurut Bank Indonesia, secara sederhana tingkat inflasi diartikan sebagai kenaikan 

harga secara umum dan terus menerus dalam jangka waktu tertentu. Menurut Staikouras dan 
Wood (2003) dalam Kosmidou (2008), inflasi memiliki efek langsung terhadap beban-beban 
perusahaan sektor keuangan. Beban operasional yang meningkat dapat menurunkan laba 
perusahaan, sehingga perusahaan cenderung menggunakan hutang (Firmansyah et al., 2016).   

Menurut Mukhlis (2016), bagi perusahaan sektor keuangan terjadinya inflasi dapat 
mempengaruhi alokasi kredit yang diberikan kepada kreditur. Dengan semakin tingginya 
inflasi, maka dalam perspektif produsen hal tersebut dapat berarti terjadinya kenaikan output 
di pasar. Kenaikan tersebut jika diiringi dengan  kenaikan pendapatan masyarakat, maka akan 
meningkatkan pendapatan perusahaan sektor keuangan.  

Berdasarkan teori pecking order, peningkatan tingkat inflasi akan mengakibatkan 
peningkatan biaya operasional perusahaan, tetap dilain hal peningkatan inflasi dapat 
meningkatkan kinerja perusahaan, yaitu pendapatan dapat meningkat, untuk lebih 
meningkatkan kinerja perusahaan sektor keuangan ini dan menutupi biaya operasional 
perusahaan, perusahaan akan menambah modal dengan menggunakan hutang.  

Hasil penelitian yang ditemukan oleh Firmansyah et al. (2016) menunjukkan bahwa 
terdapat pengaruh positif antara tingkat inflasi dengan kebijakan hutang. Hasil yang sama 
ditemukan oleh M’ng et al. (2017) menunjukkan bahwa tingkat inflasi memiliki pengaruh 
positif terhadap kebijakan hutangBerdasarkan uraian diatas dapat dirumuskan hipotesis 
sebagai berikut: 

H5: Tingkat inflasi berpengaruh positif terhadap kebijakan hutang. 
 



27Jurnal Akuntansi dan Keuangan

Suhadak, 2019). Ketidakstabilan politik akan mengarah pada kebijakan makroekonomi 
jangka pendek yang tidak optimal atau meningkatkan kebijakan yang tidak pasti, sehingga 
menghasilkan lingkungan politik-ekonomi yang tidak pasti, meningkatkan risiko bisnis, dan 
mengurangi investasi (Aisen dan Veiga, 2011). 

Ketidakstabilan politik akan mengarah pada kebijakan makroekonomi jangka pendek 
yang tidak optimal atau meningkatkan kebijakan yang tidak pasti, sehingga menghasilkan 
lingkungan politik-ekonomi yang tidak pasti, meningkatkan risiko bisnis, dan mengurangi 
investasi (Aisen dan Veiga, 2011). 

Berdasarkan teori pecking order, ketika kestabilan politik naik, risiko politik akan 
turun, akan mengakibatkan meningkatnya perekonomian negara tersebut (Razak dan 
Suhadak, 2019), sehingga dalam perekonomian yang meningkat tersebut jika laba ditahan 
tidak mencukup untuk membiayai kegiatan perusahaan, maka perusahaan akan akan beralih 
menggunakan hutang untuk menambah modal kegiatan usahanya. Berdasarkan uraian diatas 
dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut: 

H4: Kestabilan politik berpengaruh positif terhadap kebijakan hutang. 
 

2. Tingkat Inflasi 
Menurut Bank Indonesia, secara sederhana tingkat inflasi diartikan sebagai kenaikan 

harga secara umum dan terus menerus dalam jangka waktu tertentu. Menurut Staikouras dan 
Wood (2003) dalam Kosmidou (2008), inflasi memiliki efek langsung terhadap beban-beban 
perusahaan sektor keuangan. Beban operasional yang meningkat dapat menurunkan laba 
perusahaan, sehingga perusahaan cenderung menggunakan hutang (Firmansyah et al., 2016).   

Menurut Mukhlis (2016), bagi perusahaan sektor keuangan terjadinya inflasi dapat 
mempengaruhi alokasi kredit yang diberikan kepada kreditur. Dengan semakin tingginya 
inflasi, maka dalam perspektif produsen hal tersebut dapat berarti terjadinya kenaikan output 
di pasar. Kenaikan tersebut jika diiringi dengan  kenaikan pendapatan masyarakat, maka akan 
meningkatkan pendapatan perusahaan sektor keuangan.  

Berdasarkan teori pecking order, peningkatan tingkat inflasi akan mengakibatkan 
peningkatan biaya operasional perusahaan, tetap dilain hal peningkatan inflasi dapat 
meningkatkan kinerja perusahaan, yaitu pendapatan dapat meningkat, untuk lebih 
meningkatkan kinerja perusahaan sektor keuangan ini dan menutupi biaya operasional 
perusahaan, perusahaan akan menambah modal dengan menggunakan hutang.  
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C. METODE PENELITIAN 
Populasi dan Sampel 

Populasi yang digunakan dalam penelitan ini adalah seluruh perusahaan sektor 
keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2014 sampai dengan 2018. 
Populasi dalam penelitian ini berjumlah 91 perusahaan.  

Penentuan jumlah sampel dalam penelitian ini menggunakan menggunakan kriteria-
kriteria yang telah ditentukan, yaitu (a) Perusahaan sektor keuangan yang terdaftar di BEI, (b) 
Perusahaan yang menyajikan laporan keuangan per 31 Desember dalam mata uang Rupiah 
selama periode 2014-2018, (c) Perusahaan yang memiliki pertumbuhan total pendapatan 
yang positif selama periode 2014-2018. Sehingga, perusahaan yang digunakan sampel dalam 
penelitian ini berjumlah 32 perusahaan dengan total data penelitian berjumlah 160 data. 
 
Kebijakan Hutang 

Rumus yang digunakan untuk pengukuran kebijakan hutang adalah dengan DER 
(Debt Equity Ratio). Debt to Equity Ratio ini adalah ukuran yang memperlihatkan besarnya 
jaminan yang tersedia untuk kreditor (Fahmi, 2014). Saputra et al. (2017) menggunakan DER 
sebagai alat ukur kebijakan hutang dengan rumus sebagai berikut : 

Debt Equity Ratio (DER) =                           

Pertumbuhan Perusahaan 
Proksi yang digunakan untuk menghitung pertumbuhan perusahaan adalah perubahan 

pendapatan perusahaan karena untuk meningkatkan pendapatan tersebut maka diperlukan 
sumber dana yang dapat berasal dari internal maupun eksternal perusahaan (Sanusi dan 
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Nazar, 2014). Menurut Sanusi dan Nazar (2014) pertumbuhan perusahaan dirumuskan 
sebagai berikut : 

GROWTH =                    –                                         
 

 
Ukuran Perusahaan 

Menurut Ifada dan Yunandriatna (2017), semakin besar perusahaan dapat memberikan 
kemudahan akses pencarian dana dari sumber hutang karena perusahaan mempunyai 
collateral assets. Menurut Nyamita et al. (2014), ukuran perusahaan dirumuskan sebagai 
berikut : 

SIZE = Ln (total aset). 
 

Blockholder Ownership 
Mengacu pada Undang-undang No. 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal, Peraturan 

Otoritas Jasa Keuangan No. 9/POJK.04/2018 tentang Pengambilalihan Perusahaan Terbuka, 
dan Keputusan Direksi PT Bursa Efek Indonesia No. Kep-00059/BEI/07-2019, blockholder 
ownership adalah kepemilikan saham oleh berbagai pihak diluar kepemilikan oleh publik 
dengan proporsi kepemilikan sekurang-kurangnya 20% dari jumlah saham yang beredar agar 
memiliki hak suara lebih terhadap kebijakan perusahaan. Menurut Wiliandri (2011), 
blockholder ownership dirumuskan sebagai berikut : 

BO =                                       
                          

 
Kestabilan Politik 

Kestabilan politik adalah standar untuk mengukur persepsi tentang kemungkinan 
ketidakstabilan politik dan atau kekerasan bermotif politik, termasuk terorisme (Razak dan 
Suhadak, 2019). Ketidakstabilan politik akan mengarah pada kebijakan makroekonomi 
jangka pendek yang tidak optimal atau meningkatkan kebijakan yang tidak pasti, sehingga 
menghasilkan lingkungan politik-ekonomi yang tidak pasti, meningkatkan risiko bisnis, dan 
mengurangi investasi (Aisen dan Veiga, 2011). Kestabilan politik dihitung berdasarkan data 
indikator kestabilan politik negara Indonesia yang dikeluarkan oleh The World Governance 
Indicators (Razak dan Suhadak, 2019). 

 
Tingkat Inflasi 

Menurut Bank Indonesia, tingkat inflasi diartikan sebagai kenaikan harga secara 
umum dan terus menerus dalam jangka waktu tertentu. Tingkat inflasi dihitung berdasarkan 
tingkat inflasi tahunan yang dihitung oleh Badan Pusat Statistik. 
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D. ANALISIS DAN PEMBAHASAN 
Analisis Regresi Berganda 

Tabel 4.1 Hasil Analisis Regresi Berganda 
Variabel B Sig. 

Konstanta -2,407 0,000 
SQRT_GROWTH -0,252 0,002 
SQRT_SIZE 0,651 0,000 
SQRT_BO 0,725 0,008 
SQRT_PS 0,050 0,863 
SQRT_INFL 0,142 0,222 

Sumber : Data Olahan SPSS 23 
 
Berdasarkan Tabel 4.1, maka model regresi yang didapat ialah: 

DER = –2,407 – 0,252GROWTH + 0,651SIZE + 0,725BO + 0,050PS + 0,142INFL 
Keterangan : 

DER   = Kebijakan Hutang  
GROWTH  = Pertumbuhan Perusahaan  
SIZE   = Ukuran Perusahaan  
BO   = Blockholder Ownership 
PS   = Kestabilan Politik 
INFL  = Tingkat Inflasi  
 

Berdasarkan Tabel 4.1, dengan tingkat siginfikansi 0,05, variabel GROWTH memiliki 
nilai signifikan sebesar 0,002 < nilai signifikansi 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa H1 
atau hipotesis pertama diterima. Variabel SIZE memiliki nilai signifikan sebesar 0,000 < nilai 
signifikansi 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa H2 atau hipotesis kedua diterima. Variabel 
BO memiliki nilai signifikan sebesar 0,008 < nilai signifikansi 0,05 maka dapat disimpulkan 
bahwa H3 atau hipotesis ketiga diterima. Variabel PS memiliki nilai signifikan sebesar 
0,873 > nilai signifikansi 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa H4 atau hipotesis keempat 
ditolak. Variabel INFL memiliki nilai signifikan sebesar 0,222 > nilai signifikansi 0,05, maka 
dapat disimpulkan bahwa H5 atau hipotesis kelima ditolak.  

 
Uji Koefisien Determinasi R2 

Tabel 4.2 Hasil Uji Koefisien Determinasi R2 

 
  Sumber : Data Olahan SPSS 23 
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Berdasarkan Tabel 4.2, nilai adjusted R Square adalah sebesar 0,327 yang 
menunjukkan bahwa proporsi pengaruh variabel Pertumbuhan Perusahaan (GROWTH), 
Ukuran Perusahaan (SIZE), Blockholder Ownership (BO), Kestabilan Politik (PS), dan 
Tingkat Inflasi (INFL) terhadap variabel Kebijakan Hutang (DER) sebesar 32,7%, sedangkan 
sisanya 67,3% dipengaruhi oleh faktor lain yang tidak ada dalam model regresi. 
 
PEMBAHASAN 
Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan Terhadap Kebijakan Hutang 

Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Nyamita et al. (2014), 
Sanusi dan Nazar (2014), dan Ramadhany et al. (2015). Semakin tinggi pendapatan yang 
mampu dihasilkan maka semakin besar laba perusahaan, sehingga perusahaan akan lebih 
mengandalkan laba internal (Sanusi dan Nazar, 2014). 

Hal ini mendukung teori agensi, yaitu semakin besar dan positif perubahan total 
pendapatan dapat meningkatkan laba perusahaan. Laba perusahaan yang tinggi 
menggambarkan kinerja perusahaan yang baik, sehingga konflik agensi dapat diatas dan tidak 
membutuhkan biaya pengawasan tambahan dari pihak kreditur. 
 
Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Kebijakan Hutang 

Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Memon et al. (2015) 
dan M’ng et al. (2017). Menurut Ifada dan Yunandriatna (2014), semakin besar ukuran 
perusahaan dapat memberikan kemudahan akses pencairan dana dari sumber hutang karena 
perusahaan mempunyai collateral assets. 

Hal ini juga mendukung teori pecking order, yaitu semakin besar total aset, maka 
semakin besar pula biaya yang ditanggung perusahaan, meliputi biaya pemeliharaan dan 
biaya penyusutan. Jika penggunaan laba ditahan untuk mencukupi biaya-biaya tersebut 
terbatas, maka alternatif pendanaan berikutnya adalah melalui hutang. 
 
Pengaruh Blockholder Ownership Terhadap Kebijakan Hutang 

Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Maryasih dan Gemala 
(2014), serta Saputra et al. (2017). Menurut Maryasih dan Gemala (2014) dan Wiliandri 
(2011), semakin besar dan memusat penguasaan saham oleh sekelompok pemegang saham 
akan mendorong perusahaan lebih berani mengambil pinjaman sehingga meningkatkan DER 
karena dalam mengambil berbagai keputusan perusahaan blockholder memiliki kekuasaan 
yang lebih, termasuk kebijakan hutang. 
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Ketika kestabilan politik naik, risiko politik akan turun, akan mengakibatkan 
meningkatnya perekonomian negara tersebut (Razak dan Suhadak, 2019), sehingga dalam 
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Berdasarkan Tabel 4.2, nilai adjusted R Square adalah sebesar 0,327 yang 
menunjukkan bahwa proporsi pengaruh variabel Pertumbuhan Perusahaan (GROWTH), 
Ukuran Perusahaan (SIZE), Blockholder Ownership (BO), Kestabilan Politik (PS), dan 
Tingkat Inflasi (INFL) terhadap variabel Kebijakan Hutang (DER) sebesar 32,7%, sedangkan 
sisanya 67,3% dipengaruhi oleh faktor lain yang tidak ada dalam model regresi. 
 
PEMBAHASAN 
Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan Terhadap Kebijakan Hutang 

Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Nyamita et al. (2014), 
Sanusi dan Nazar (2014), dan Ramadhany et al. (2015). Semakin tinggi pendapatan yang 
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Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Kebijakan Hutang 
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biaya penyusutan. Jika penggunaan laba ditahan untuk mencukupi biaya-biaya tersebut 
terbatas, maka alternatif pendanaan berikutnya adalah melalui hutang. 
 
Pengaruh Blockholder Ownership Terhadap Kebijakan Hutang 

Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Maryasih dan Gemala 
(2014), serta Saputra et al. (2017). Menurut Maryasih dan Gemala (2014) dan Wiliandri 
(2011), semakin besar dan memusat penguasaan saham oleh sekelompok pemegang saham 
akan mendorong perusahaan lebih berani mengambil pinjaman sehingga meningkatkan DER 
karena dalam mengambil berbagai keputusan perusahaan blockholder memiliki kekuasaan 
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meningkatnya perekonomian negara tersebut (Razak dan Suhadak, 2019), sehingga dalam 
perekonomian yang meningkat tersebut jika laba ditahan tidak mencukup untuk membiayai 

kegiatan perusahaan, maka perusahaan akan akan beralih menggunakan hutang untuk 
menambah modal kegiatan usahanya. 

Berdasarkan Tabel 4.3, pada tahun 2016 perubahan beban perusahaan sektor 
keuangan lebih besar daripada perubahan pendapatannya, sehingga perusahaan cenderung 
menurunkan penggunaan hutangnya. Pada tahun 2014-2018, penanaman modal asing terus 
meningkat. Perusahaan dapat mengandalkan penanaman modal investasi yang diperoleh. 

 
Tabel 4.3 Pendapatan, Beban Perusahaan Sektor Keuangan, dan Penanaman 

Modal Invetasi tahun 2014-2018 (dalam triliun Rupiah) 

Sumber : BPS, BKPM, dan Laporan Keuangan, data diolah. 
 

Pengaruh Tingkat Inflasi Terhadap Kebijakan Hutang 
Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Firmansyah et al. 

(2016), serta M’ng et al. (2017). Sebaliknya, menurut Mukhlis (2016), semakin tinggi inflasi, 
kenaikan output akan semakin, jika tidak diimbangi dengan kenaikan pendapatan masyarakat 
untuk membayar pinjaman akan mengakibatkan kredit macet, sehingga menurunkan kinerja 
perusahaan sektor keuangan dan menambah beban perusahaan. Pada saat titik tertentu dimana 
beban perusahaan lebih besar daripada pendapatannya, perusahaan akan mengurangi jumlah 
hutang yang digunakan untuk menurunkan beban bunganya.  

Hal ini diperlihatkan dalam Tabel 4.4, pada tahun 2016 perubahan beban perusahaan 
sektor keuangan lebih besar daripada perubahan pendapatannya, sehingga perusahaan 
cenderung menurunkan penggunaan hutangnya.  

 
Tabel 4.4 Pendapatan dan Beban Perusahaan Sektor Keuangan 2014-2018  

(dalam triliun Rupiah) 

Sumber : BPS dan Laporan Keuangan, data diolah.  

  2014 2015 2016 2017 2018 
Pendapatan sektor keuangan Rp319,8 Rp347,1  Rp378,3  Rp398,9  Rp415,6  
Perubahan (%)  - 8,54% 8,99% 5,45% 4,19% 
Beban-beban sektor keuangan Rp234,1 Rp250,3  Rp280  Rp276,5  Rp276,4  
Perubahan (%)  - 6,89% 12,29% -1,62% -0,05% 
Penanaman modal investasi Rp463,7 Rp545,4 Rp612,8 Rp692,8 Rp721,3 

  2014 2015 2016 2017 2018 
Pendapatan sektor 
keuangan Rp319,8 Rp347,1  Rp378,3  Rp398,9  Rp415,6  
Perubahan (%)  - 8,54% 8,99% 5,45% 4,19% 
Beban-beban sektor 
keuangan 

Rp234,1 Rp250,3  Rp280  Rp276,5  Rp276,4  

Perubahan (%)  - 6,89% 12,29% -1,62% -0,05% 
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SIMPULAN DAN SARAN 
Kesimpulan 
1. Pertumbuhan perusahaan berpengaruh negatif signifikan terhadap kebijakan hutang pada 

perusahaan sektor keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2018 
yang dibuktikan melalui pengujian signifikansi dengan hasil nilai signifikansi 0,002 atau 
lebih kecil dari 0,05. 

2. Ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap kebijakan hutang pada 
perusahaan sektor keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2018 
yang dibuktikan melalui pengujian signifikansi dengan hasil nilai signifikansi 0,000 atau 
lebih kecil dari 0,05. 

3. Blockholder ownership berpengaruh positif signifikan terhadap kebijakan hutang pada 
perusahaan sektor keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2018 
yang dibuktikan melalui pengujian signifikansi dengan hasil nilai signifikansi 0,008 atau 
lebih besar dari 0,05. 

4. Kestabilan politik tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan hutang pada 
perusahaan sektor keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2018 
yang dibuktikan melalui pengujian signifikansi dengan hasil nilai signifikansi 0,863 atau 
lebih besar dari 0,05. 

5. Tingkat inflasi tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan hutang pada perusahaan 
sektor keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2018 yang 
dibuktikan melalui pengujian signifikansi dengan hasil nilai signifikansi 0,222 atau lebih 
besar dari 0,05. 

 
Saran 
1. Peneliti selanjutnya diharapkan dapat menambah faktor mikroekonomi lain seperti 

kepemilikan asing, kepemilikan publik, dan corporate governance dalam penelitiannya 
agar dapat meberikan hasil yang lebih baik dalam menggambarkan faktor mikroekonomi 
perusahaan. 

2. Peneliti selanjutnya diharapkan dapat menambah faktor makroekonomi lain seperti 
cadangan devisa, PDB, IHSG, dan lain-lain dalam penelitiannya agar dapat meberikan 
hasil yang lebih baik dalam menggambarkan faktor makroekonomi perusahaan. 
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Abstract 
The purpose of this study is to examine the effect of accrual information quality and the role 
of IFRS convergence on earnings informativeness measured by ERC in relation to stock price 
movements occurring in Indonesia. Using manufacturing companies that went public and 
were listed on the Indonesia Stock Exchange in 2004-2013. The use of sample companies in 
2004-2007 was before the IFRS convergence and in 2008-2013 after the IFRS convergence. 
The results showed that earnings response coefficient on earnings information decreased due 
to reported earnings containing high discretionary accruals. While investor perceptions 
(ERC) increased after the IFRS convergence. 
Keyword: IFRS convergence, investor perceptions, return 

 
A. PENDAHULUAN 

Ikatan Akuntansi Indonesia (IAI) telah mengumumkan bahwa International Financial 
Report Standards (IFRS) diadopsi di Indonesia pada tahun 2012 melalui konvergensi (IAI, 
2011). Konvergensi ini dilakukan dalam berbagai tahap. Tahun 2007, IAI menerbitkan 
Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan (PSAK) yang telah dikonvergensi dengan IFRS dan 
mulai diterapkan sebagai tahap pertama pada tahun 2008. Proses ini terus berlanjut hingga 
tahun 2012 dengan merevisi PSAK yang mengadopsi IFRS.  

Konvergensi IFRS ke dalam PSAK akan berdampak besar bagi dunia usaha, terutama 
dari sisi pengambilan kebijakan perusahaan yang didasarkan kepada data-data akuntansi. 
Suatu  perusahaan akan memiliki daya saing yang lebih besar ketika mengadopsi IFRS dalam 
laporan keuangannya. Upaya konvergensi standar akuntansi ke IFRS ini dilakukan agar 
standar akuntansi di Indonesia dapat meningkatkan kualitas informasi keuangan khususnya 
informasi laba.Konvergensi IFRS yang menekankan pada nilai wajar (fair value) akan 
menghasilkan laba akuntansi dan merupakan signal bahwa laporan keuangan memiliki nilai 
relevansi dan kualitas laba yang lebih tinggi (Ball, 2006). 

Kualitas laba dapat ditunjukkan dengan agresivitas pelaporan keuangan yang lebih 
rendah. Semakin tinggi agresivitas pelaporan keuangan maka semakin rendah kualitas laba 
(Barth, Landsman, dan Lang, 2008). Agresivitas pelaporan keuangan merupakan aktivitas 
manajemen dalam rangka menaikkan/menurunkan laba akuntansi namun masih dalam batas 
generally accepted accounting principles (Frank et al., 2009).  
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Aktivitas ini menunjukkan kesempatan opportunistik manajer dalam memanipulasi 
laba akuntansi untuk memperoleh keuntungan pribadi sehingga menyebabkan informasi laba 
akuntansi nilainya menjadi kurang relevan (La Porta et al., 1997).  

Sloan (1996) mendokumentasikan bahwa saham yang memiliki akrual positif atau 
laba yang meningkat, maka pada tahun berikutnya return-nya cenderung rendah.Collins dan 
Hribar (2000) mengkonfirmasi temuan ini dengan menggunakan data akrual kuartalan. 
Interpretasi dari temuan ini bahwa akrual menunjukkan simpton dari manajemen laba, tetapi 
investor tidak menyadari hal tersebut dan meyakini bahwa profitabilitas periode berikutnya 
akan tetap tinggi. Beberapa peneliti menguji apakah mispricing dapat disebabkan oleh akrual 
yang mencerminkan perilaku opportunistik manajemen (akrual diskresioner). Jones (1991) 
mengembangkan model untuk menghitung komponen akrual diskresiner dan non-
diskresioner. Subranyaman (1996) dan Xie (2000) menunjukkan bahwa komponen akrual 
diskresioner memprediksi return, namun untuk komponen non-diskresioner tidak diuji.  

Subramanyam (1996) menggunakan model Jones (1995) menunjukkan bukti bahwa 
akrual diskresioner pada periode berjalan berdampak positif terhadap reaksi pasar. Reaksi 
pasar terhadap kualitas laba ditunjukkan dengan besarnya abnormal return saham atas laba 
yang dilaporkan perusahaan atau dikenal dengan earnings response coefficient (Scott, 2000). 
Imhoff dan Lobo (1992) menemukan bukti empiris bahwa semakin berkualitas laba suatu 
perusahaan maka semakin tinggi persepsi investor yang ditunjukkan dengan ERC yang 
positif. Demikian juga sebaliknya, semakin rendah kualitas laba maka semakin rendah 
koefisien ERC. Hal ini membuktikan bahwa informasi terkait dengan kualitas laba yang 
dilaporkan akan mempengaruhi persepsi investor. 

Defond dan Park (2001) menguji pengaruh abnormal akrual terhadap respon pasar 
yang dilihat dari koefisien ERC nya. Perusahaan yang melaporkan good news dengan 
abnormal working capital accrual yang menaikkan laba, maka ERC akan semakin rendah 
bila dibandingkan dengan melaporkan abnormal working capital accrual yang menurunkan 
laba. Sedangkan dampak penerapan IFRS (fair value accounting) pada hubungan return-
earnings telah diuji oleh Kip (2009). Pengaruh IFRS diuji menggunakan model regresi untuk 
dua periode tahun berbeda dan industri berbeda, yaitu industri keuangan, asuransi, dan real 
estate yang paling banyak dipengaruhi oleh fair value accounting. Sedangkan penggunaan 
fair value accounting secara insidental adalah industri manufaktur dan industri lainnya. 
Temuannya menunjukkan bahwa IFRS ((fair value accounting) berdampak ERC yang positif.  

Di Indonesia penelitian yang meneliti dampak dari konvergensi IFRS pada hubungan 
return-earnings dalam rangka menguji apakah konvergensi IFRS pada perusahaan 
manufaktur memiliki dampak terhadap ERC belum pernah dilakukan. Hanya sedikit 
penelitian terdahulu yang menguji hubungan laba-return terkait dengan adopsi IFRS dan 
penelitian terdahulu lebih banyak memfokuskan pada salah satu elemen tertentu dan 
menghubungkannya dengan ERC (Kip, 2009).  
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Aktivitas ini menunjukkan kesempatan opportunistik manajer dalam memanipulasi 
laba akuntansi untuk memperoleh keuntungan pribadi sehingga menyebabkan informasi laba 
akuntansi nilainya menjadi kurang relevan (La Porta et al., 1997).  

Sloan (1996) mendokumentasikan bahwa saham yang memiliki akrual positif atau 
laba yang meningkat, maka pada tahun berikutnya return-nya cenderung rendah.Collins dan 
Hribar (2000) mengkonfirmasi temuan ini dengan menggunakan data akrual kuartalan. 
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positif. Demikian juga sebaliknya, semakin rendah kualitas laba maka semakin rendah 
koefisien ERC. Hal ini membuktikan bahwa informasi terkait dengan kualitas laba yang 
dilaporkan akan mempengaruhi persepsi investor. 

Defond dan Park (2001) menguji pengaruh abnormal akrual terhadap respon pasar 
yang dilihat dari koefisien ERC nya. Perusahaan yang melaporkan good news dengan 
abnormal working capital accrual yang menaikkan laba, maka ERC akan semakin rendah 
bila dibandingkan dengan melaporkan abnormal working capital accrual yang menurunkan 
laba. Sedangkan dampak penerapan IFRS (fair value accounting) pada hubungan return-
earnings telah diuji oleh Kip (2009). Pengaruh IFRS diuji menggunakan model regresi untuk 
dua periode tahun berbeda dan industri berbeda, yaitu industri keuangan, asuransi, dan real 
estate yang paling banyak dipengaruhi oleh fair value accounting. Sedangkan penggunaan 
fair value accounting secara insidental adalah industri manufaktur dan industri lainnya. 
Temuannya menunjukkan bahwa IFRS ((fair value accounting) berdampak ERC yang positif.  

Di Indonesia penelitian yang meneliti dampak dari konvergensi IFRS pada hubungan 
return-earnings dalam rangka menguji apakah konvergensi IFRS pada perusahaan 
manufaktur memiliki dampak terhadap ERC belum pernah dilakukan. Hanya sedikit 
penelitian terdahulu yang menguji hubungan laba-return terkait dengan adopsi IFRS dan 
penelitian terdahulu lebih banyak memfokuskan pada salah satu elemen tertentu dan 
menghubungkannya dengan ERC (Kip, 2009).  

Penelitian ini menggunakan ukuran ERC dari regresi return-earningsuntuk mengukur 
persepsi investor terhadap kualitas laba. Penelitian ini menguji pengaruh informasi kualitas 
akrual dan peran konvergensi IFRS terhadap keinformatifan laba yang diukur dengan 
ERCdalam hubungan dengan pergerakan harga saham yang terjadi di Indonesia. Peneliti 
memfokuskan pada satu pengukuran akrual diskresioner sebagai indikator penting yang 
berhubungan dengan kualitas laba. Oleh karena itu, penelitian mengenai pengaruh akrual 
diskresioner pada laba terhadap kualitas laba (ERC)dengan konvergensi IFRS sebagai 
variabel pemoderasi merupakan konteks yang lebih powerfull untuk mempelajari bagaimana 
meningkatkan keinformatifan informasi akuntansi. 

Beberapa studi menyatakan bahwa IFRS tidak hanya berdampak pada level negara, 
tetapi juga berdampak terhadap perusahaan (Chua et al, 2010; Adika dan Anggraini, 2012, 
dan Latif, 2012). Oleh karena itu, penelitian ini akan meneliti dampak konvergensi IFRS pada 
level perusahaan.  

Penelitian menggunakan sampel sebanyak 669 tahun amatan pada perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2004-2008. Penelitian ini 
mengestimasi akrual diskresioner menggunakan model Jones (1991)yang dimodifikasi oleh 
Dechow et al., (1995) menggunakan ROA untuk mengontrol operasi perusahaan 
sebagaimana yang disarankan oleh Kothari et al. (2005). Peneliti menggunakan perubahan 
laba (∆NI) atau unexpected earnings dalam model karena laba komponen transitori hanya 
temporer dan hanya mempengaruhi laba tahun ini saja sehingga akan mempengaruhi arah 
ERC (Freeman dan Tse, 1992; Easton dan Zmijewski, 1989). ∆NI merupakan perbedaan 
antara laba sebelum extraordinary items untuk tahun ini dan tahun lalu. Peneliti memasukan 
beberapa variabel kontrol yang berhubungan dengan karakteristik perusahaan melakukan 
manajemen laba, yaitu ukuran perusahaan, leverage, dan pertumbuhan. 

Regresi dilakukan dengan menggunakan dua model, yaitu model pertama tanpa 
variabel kontrol dan model kedua memasukkan variabel kontrol. Hasilnya, baik pada model 
pertama dan model kedua menunjukkan bahwa akrual diskresioner menurunkan kualitas laba 
yang ditunjukkan dengan koefisien β3 (ERC) bernilai negatif. Temuan ini mengindikasikan 
bahwa investor mempersepsikan akrual diskresioner negatif dan dianggap mengurangi 
kualitas laba. Sedangkan setelah penerapan konvergensi IFRS sejak tahun 2008 nilai 
koefisien β4 bernilai positif, hal ini menunjukkan bahwa investor mempersepsikan lebih 
percaya pada laba yang dilaporkan sehingga kualitas laba meningkat. Temuan ini 
memberikan bukti empiris bahwa bahwa IFRS ((fair value accounting) berdampak pada ERC 
pada perusahaan manufaktur di Indonesia.  

Penelitian ini memberikan beberapa kontribusi penting. Pertama, bagi investor yang 
menganggap evaluasi kualitas laba yang diakibatkan dari tingkat agresivitas pelaporan 
keuangan ketika membuat keputusan investasi. Jika investor memberikan perhatian khusus 
pada saat akan menginvestasikan dananya, maka  mereka harus menginvestigasi apakah 
perusahaan tersebut melakukan agresivitas pelaporan keuangan melalui akrual diskresioner.  
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Kedua, bagi literatur akuntansi dapat memperkuat pengembangan teori positif bidang 
ilmu akuntansi khususnya yang berhubungan dengan praktek keuangan dalam hubungannya 
dengan pemberlakuan sebuah standar akuntansi serta dampaknya terhadap pemangku 
kepentingan perusahaan.Akhirnya, bagi regulator untuk terus mengadopsi standar akuntansi 
mengacu pada standar IFRS.  

Bagian selanjutnya dari penelitian ini diorganisasikan seperti berikut ini. Bagian 2 
membahas mengenai tinjauan pustaka dan pengembangan hipotesis. Bagian 3 akan 
membahas mengenai metodologi penelitian. Sedangkan untuk pembahasan hasil dan 
kesimpulan dijelaskan pada bagian 4 dan 5. 

 
B. LANDASAN TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

Teori Keagenan 
Teori keagenan banyak digunakan sebagai teori yang mendasari penelitian-penelitian 

di bidang akuntansi. Teori ini menunjukkan hubungan antara principal (pemilik sumber dana) 
dan agent (manajemen). Teori ini menjelaskan adanya pemisahan fungsi dalam pengelolaan 
dan pengambilan keputusan antara kedua belah pihak (Jensen dan Meckling, 1976). 
Hubungan kedua belah pihak yaitu principal-agent diikat dalam suatu kontrak (contracting 
theory) dimana agent berperan mewakili principal dalam pembuatan keputusan-keputusan 
bisnis dan memaksimumkan kesejahteraan pemegang saham. Hubungan para pihak tersebut 
membentuk agency relationship (Watts dan Zimmmerman, 1986). 

Dalam konteks hubungan tersebut, kedua pihak berusaha memaksimumkan 
kepentingan masing-masing sehingga muncul potensi agency problem. Agent memiliki 
potensi besar untuk memaksimumkan kepentingannya dalam kontrak jangka pendek yang 
dimotivasi oleh beberapa hal. Salah satu motivasi manajemen laba adalah adanya bonus dan 
insentif yang manajer peroleh yang didasarkan atas kinerja perusahaan yang diukur dengan 
laba yang dihasilkan (Healy dan Wahlen, 1999). Manajemen laba yang didasarkan pada 
motivasi ini akan menimbulkan potensi besar yaitu manajemen akan melakukan manajemen 
laba perusahaan yang akan menguntungkan pihak-pihak tententu (Jensen dan Meckling, 
1976). Penyebab manajemen laba ini karena adanya asymetric information antara manajer 
dan pemegang saham maupun manajer dan pihak eksternal perusahaan (Jensen dan Meckling, 
1976).Asymetric information ini terjadi karena manajemen perusahaan memiliki informasi 
lebih tentang kondisi perusahaan dibandingkan dengan para pemegang saham.  

Namun, pemegang saham dapat membatasi perilaku manajer melalui proses 
monitoring. Proses ini dilakukan dalam rangka memastikan bahwa manajemen tidak 
melakukan tindakan tertentu yang menyimpang atau cenderung membahayakan perusahaan. 
Upaya ini menimbulkan biaya monitoring (Jensen dan Meckling, 1976). 
 
 
 



39Jurnal Akuntansi dan Keuangan

Kedua, bagi literatur akuntansi dapat memperkuat pengembangan teori positif bidang 
ilmu akuntansi khususnya yang berhubungan dengan praktek keuangan dalam hubungannya 
dengan pemberlakuan sebuah standar akuntansi serta dampaknya terhadap pemangku 
kepentingan perusahaan.Akhirnya, bagi regulator untuk terus mengadopsi standar akuntansi 
mengacu pada standar IFRS.  

Bagian selanjutnya dari penelitian ini diorganisasikan seperti berikut ini. Bagian 2 
membahas mengenai tinjauan pustaka dan pengembangan hipotesis. Bagian 3 akan 
membahas mengenai metodologi penelitian. Sedangkan untuk pembahasan hasil dan 
kesimpulan dijelaskan pada bagian 4 dan 5. 

 
B. LANDASAN TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

Teori Keagenan 
Teori keagenan banyak digunakan sebagai teori yang mendasari penelitian-penelitian 

di bidang akuntansi. Teori ini menunjukkan hubungan antara principal (pemilik sumber dana) 
dan agent (manajemen). Teori ini menjelaskan adanya pemisahan fungsi dalam pengelolaan 
dan pengambilan keputusan antara kedua belah pihak (Jensen dan Meckling, 1976). 
Hubungan kedua belah pihak yaitu principal-agent diikat dalam suatu kontrak (contracting 
theory) dimana agent berperan mewakili principal dalam pembuatan keputusan-keputusan 
bisnis dan memaksimumkan kesejahteraan pemegang saham. Hubungan para pihak tersebut 
membentuk agency relationship (Watts dan Zimmmerman, 1986). 

Dalam konteks hubungan tersebut, kedua pihak berusaha memaksimumkan 
kepentingan masing-masing sehingga muncul potensi agency problem. Agent memiliki 
potensi besar untuk memaksimumkan kepentingannya dalam kontrak jangka pendek yang 
dimotivasi oleh beberapa hal. Salah satu motivasi manajemen laba adalah adanya bonus dan 
insentif yang manajer peroleh yang didasarkan atas kinerja perusahaan yang diukur dengan 
laba yang dihasilkan (Healy dan Wahlen, 1999). Manajemen laba yang didasarkan pada 
motivasi ini akan menimbulkan potensi besar yaitu manajemen akan melakukan manajemen 
laba perusahaan yang akan menguntungkan pihak-pihak tententu (Jensen dan Meckling, 
1976). Penyebab manajemen laba ini karena adanya asymetric information antara manajer 
dan pemegang saham maupun manajer dan pihak eksternal perusahaan (Jensen dan Meckling, 
1976).Asymetric information ini terjadi karena manajemen perusahaan memiliki informasi 
lebih tentang kondisi perusahaan dibandingkan dengan para pemegang saham.  

Namun, pemegang saham dapat membatasi perilaku manajer melalui proses 
monitoring. Proses ini dilakukan dalam rangka memastikan bahwa manajemen tidak 
melakukan tindakan tertentu yang menyimpang atau cenderung membahayakan perusahaan. 
Upaya ini menimbulkan biaya monitoring (Jensen dan Meckling, 1976). 
 
 
 

Agresivitas Pelaporan Keuangan 
Agresivitas pelaporan keuangan merupakan aktivitas manajemen dalam rangka 

memanipulasi (menaikan/menurunkan) laba akuntansi yang masih dalam batas generally 
accepted accounting principles (Frank et al, 2009).Manipulasi laba merupakan suatu 
tindakan manajemen yang dengan sengaja mengambil langkah-langkah tertentu untuk 
melaporkan laba sampai pada tingkatan yang diinginkan. Aktivitas manajemen laba 
merupakan tindakan manipulasi laba dengan cara menggunakan keleluasaan 
manajemendalam pelaporan sesuai dengan yang standar akuntansi dan aktivitas yang 
terstruktur dalam cara yang tidak akan menurunkan nilai perusahaan. 

Schipper (1989) berpendapat bahwa manajemen laba merupakan suatu bentuk campur 
tangan manajemen terhadap proses pelaporan keuangan dengan tujuan untuk memperoleh 
keuntungan tertentu. Bentuk campur tangan ini bisa mengambil bentuk angka-angka yang 
dinyatakan sesuai dengan pemilihan kebijakan pelaporan atau akrual diskresioner. Bentuk 
campur tangan manajemen terhadap pelaporan keuangan akan mengubah laporan yang 
dilaporkan dapat bertujuan untuk menyesatkan pengguna laporan ataupun untuk 
mempengaruhi hasil kontrak yang bergantung pada angka akuntansi yang dilaporkan (Healy 
dan Wahlen, 1999). 

Manipulasi angka-angka dalam laporan keuangan menurunkan kualitas laporan itu 
sendiri karena dapat memberikan informasi yang menyesatkan dan tidak menggambarkan 
kondisi perusahaan yang sesungguhnya. Apabila laba yang dilaporkan tidak mencerminkan 
keadaan mendasar dari keadaan ekonomi perusahaan melainkan keinginan manajemen 
sendiri, maka kualitas laba pada laporan keuangan akan berkurang (Levitt,1998). 

Penggunaan akrual dalam mendeteksi manajemen laba merupakan suatu langkah yang 
selama ini digunakan dan dipercaya keakuratannya dalam melakukan deteksi. Akrual 
diskresioner digunakan sebagai proksi untuk mendeteksi manajemen laba dengan 
menggunakan beberapa model ekspektasi akrual seperti Model Jones (1991), modified Jones 
(1995), Kasznik (1999), DeFond (2001), Yoon dan Miller (2002), Kothari et al. (2005), Gul 
dan Jaggi (2005).  
 
Earnings Response Coefficient (ERC) 

ERC merupakan ukuran hubungan antara laba dan return saham. ERC mengukur 
keinformatifan laba dalam hubungan dengan return saham. Volatilitas yang sering digunakan 
oleh peneliti untuk melihat hubungan antara informasi laba yang dilaporkan perusahaan 
dengan reaksi pasar dalam merespon informasi tersebut. ERC juga mengukur seberapa 
banyak informasi baru tentang kandungan laba dan informasi diukur dengan menguji 
pengaruh terhadap return saham sekitar tanggal pengumuman. Namun, beberapa peneliti 
menguji hubungan antara laba dan return selama satu tahun. Selain itu, mereka juga 
menggunakan ERC sebagai ukuran hubungan antara unexpected earnings dan unexpected 
return (Easton dan Zmijewski, 1989, Collins dan Kothari, 1989).  
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Ball dan Brawn (1968) menunjukkan bukti empiris bahwa terjadi fenomena abnormal 
return dalam hubungan antara informasi laba dengan respon pasar. Reaksi pasar dapat dilihat 
dari nilai koefisien ERC, sebagaimana yang diteliti oleh Kormendi dan Lipe (1987). 
Penelitian Kormendi dan Lipe (1987) menunjukkan bahwa laba dan ERC berhubungan 
positif dengan atribut laba perusahaan secara time series. Dechowet al. (1994) mengaitkan 
akuntansi akrual dengan ERC yang juga menangkap adanya fenomena abnormal return. 

Abnormal returndari pasar modal dapat diidentifikasi dari good news perusahaan yang 
berdampak positif terhadap abnormal return, dan bad news perusahaan yang berdampak 
negatif terhadap abnormal return. Respon pasar terhadap good news maupun bad news atas 
informasi laba dapat diukur menggunakan ERC. ERC mengukur tingkat abnormal return 
pasar dalam merespon komponen laba unecpected yang dilaporkan dari perusahaan yang 
menerbitkan saham. Semakin tinggi ERC, maka investor akan memandang kinerja 
perusahaan dimasa depan akan lebih baik dibandingkan kinerja periode berjalan 
(Ramakrishnan dan Thomas, 1991).  

Defond dan Park (2001) menguji dampak akrual diskresioner yang diantisipasi oleh 
ERC. Apabila pasar mengantisipasi adanya akrual pada suatu perusahaan maka pengaruh 
akrual tersebut dapat dilihat dari harga saham dan ERC. Defond dan Park (2001) 
mengekspektasi bahwa perusahaan yang melaporkan good news dengan peningkatan modal 
kerja akrual diskresioner akan memiliki ERC yang lebih rendah dibandingkan dengan 
perusahaan yang melaporkan bad news dengan penurunan modal kerja akrual diskresioner. 
Hasilnya menunjukkan bahwa perusahaan yang melaporkan bad news dengan peningkatan 
laba pada modal kerja akrual diskresioner akan meningkatkan ERC daripada perusahaan yang 
melaporkan bad news dengan laba yang menurun modal kerja akrual diskresioner. Pasar 
mengantisipasi akrual diskresioner tersebut dalam harga saham.  
 
Konvergensi IFRS 

Implementasi IFRS di Indonesia masih tahap konvergensi bukan adopsi penuh IFRS. 
Standar yang telah dikeluarkan mengacu pada praktek IFRS adalah PSAK tentang instrumen 
keuangan. Pada konvergensi IFRS fase pertama (2008 – 2012), per 1 Desember 2012 DSAK 
IAI telah menerbitkan: 40 PSAK, 20 ISAK, dan 11 PPSAK berikut revisi terkait serta 10 
PSAK Syariah.  

Tujuan konvergensi IFRS ke dalam standar akuntansi lokal adalah untuk 
menghasilkan laporan keuangan yang berkualitas dan memiliki tingkat kredibilitas yang 
tinggi (IAI, 2011). Adopsi IFRS akan memberikan manfaat bagi investor yaitu: pertama, 
IFRS akan memberikan informasi akuntansi yang lebih akurat, lebih komprehensif dan lebih 
tepat waktu. Kedua, IFRS akan mengurangi biaya yang digunakan untuk mengolah informasi 
akuntansi karena dapat diperbandingkan secara internasional. Ketiga, pasar akan menjadi 
lebih efiesien sebab biaya yang digunakan untuk menganalisa laporan keuangan menjadi 
lebih rendah. Keempat, IFRS menghilangkan perbedaan standar akuntansi, yang secara 
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langsung membuka peluang untuk terjadinya transaksi ekuitas antar negara.Kelima, adopsi 
IFRS dapat menurunkan risiko yang disebabkan oleh asimetri informasi sebagai akibat dari 
meningkatnya kualitas informasi akuntansi (Ball, 2006).  

Laba yang dipengaruhi oleh akuntansi nilai wajar karena pengukuran berikutnya dari 
aset dan impairment menyebabkan keuntungan atau kerugian. Apabila sebagian besar aset 
yang dimiliki perusahaan harus diukur menggunakan nilai wajar, maka kemungkinan besar 
laba akan berfluktuasi tergantung pada kondisi pasar. Pada saat kerugian akibat impairment 
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Kerangka Konseptual 
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Gambar 1.Kerangka Konseptual 
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yang melaporkan bad news dengan laba yang menurun modal kerja akrual diskresioner. Pasar 
mengantisipasi akrual diskresioner tersebut dalam harga saham. Temuan Defond dan Park 
(2001) membuktikan bahwa pasar tidak sepenuhnya menyesuaikan pada implikasi harga. 
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Hasil penelitian terdahulu menyimpulkan bahwa agresivitas pelaporan keuangan yang 
dilakukan oleh perusahaan akan menghasilkan laba yang lebih tinggi/rendahdapat 
mengurangi kredibilitas dari informasi laba yang dilaporkan. Praktek manajemen laba ini 
(yang diproksikan dengan akrual diskresioner) berdampak pada menurunnya kepercayaan 
pasar (investor) dalam keputusan investasi. Berdasarkan hubungan persepsi antara kualitas 
laba dan akrual diskresioner.  

Karena ERC merupakan proksi dari persepsi pasar terhadap kualitas laba, makaakrual 
diskresioner yang mencerminkan kualitas laba akan dipersepsikan negatif oleh investor. 
Hipotesis pertama dirumuskan sebagai berikut: 
 
H1: investor mempersepsikan negatif terhadap kualitas laba (akrual diskresioner) 
 
Pengaruh Konvergensi IFRS dalam Hubungan antara Agresivitas Pelaporan Keuangan 
dan Kualitas Laba 

Penerapan IFRS (fair value accounting)diyakini dapat meningkatkan kualitas 
informasi laporan keuangan yang dipublikasikan karena manajer ditekan untuk membuat 
suatu laporan yang benar dan jujur serta dibatasi dalam aktivitas manajemen laba (Hoque, 
Easton dan van Zijil, 2014). Penggunaan konsep fair value pada pelaporan keuangan akan 
menjadikan informasi lebih informatif dikarenakan lebih sering terjadinya fluktuasi harga dan 
dilakukan penyesuaian harga maka seharusnya ERC menjadi lebih tinggi (Kip, 2009). 
Temuan Kip (2009) menunjukkan bahwa IFRS mempengaruhi ERC. ERC yang lebih tinggi 
menunjukkan informasi yang lebih kepada investor dan akan dipersepsikan laba lebih 
persisten.  

Chua et al (2012) menyatakan bahwa kualitas akuntansi akan mengalami peningkatan 
berdasarkan penuruan earnings management dan meningkatnya timely loss recognition. Latif 
(2012) menunjukkan terjadinya peningkatan informasi setelah adopsi IFRS di Uni Eropa. 
Armstrong et al. (2010)menginvestigasi respon investorterhadap informasi laba dengan 
menguji reaksi pasar modalmenggunakan ukuran ERC terhadap peristiwa adopsi IFRS 
dilakukan di negara Eropa. Hasil penelitianArmstrong et al. (2010) menunjukkan bahwa 
pasar merespon positif terhadap peningkatan kualitas informasi akuntansi setelah adopsi 
IFRS. Investor dapat bereaksi positif terhadap informasi laba IFRS apabila investor berharap 
bahwa penerapan IFRS dapat menghasilkan kualitasinformasi laba yang lebih tinggi, relatif 
terhadap penerapan standar akuntansilokal. Sedangkan Paglietti (2009) dan Gebhardt & 
Farkas (2011) menginvestigasi value relevance dari informasi akuntansi sebelum dan sesudah 
mengimplementasikan IFRS secara mandatori. Hasil kedua penelitian tersebut menunjukkan 
bahwa kualitas informasi akuntansi meningkat setelah mengadopsi IFRS.  

Berdasarkan argumen dan hasil penelitian terdahulu maka dapat disimpulkan bahwa 
dengan adanya interaksi antara konvergensi IFRS dengan agresivitas pelaporan keuangan 
akan meningkatkan kualitas laba.  
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Hal ini terjadi karena konvergensi IFRS akan membatasi pelaporan akrual 
diskresioner yang agresif dan menekan perilaku opportunistik manajemen sehingga 
menghasilkan laba yang lebih persisten dan mempengaruhi informasi laba perusahaan. 
Berkenaan dengan informasi laba tersebut, maka investor akan merespon positif kinerja 
perusahaan yang ditunjukkan dengan reaksi pasar lebih baik.  

Berdasarkan hubungan persepsi antara kualitas laba dan akrual diskresioner, peneliti 
menduga konvergensi IFRS mempengaruhi kualitas laba. Semakin banyak standar akuntansi 
yang dikonversi ke IFRS dan diimplementasikan oleh perusahaan dari tahun ke tahun, maka 
investor mempersepsikan kualitas laba akan meningkat (menurun). Dengan semakin 
banyaknya PSAK yang dikonvergen ke IFRS maka perilaku manajemen laba diduga akan 
menjadi lebih sulit dibandingkan dengan sebelum konvergen ke IFRS (Adika dan Anggraita, 
2013). Oleh karena itu, diharapkan koefisien β4 berbeda dari nol. 
 
H2: persepsi investor terhadap kualitas laba meningkat setelah konvergensi IFRS  

 
C. METODE PENELITIAN 

Populasi dan Sampel 
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang go publik dan 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2004-2013. Penelitian ini hanya membatasi 
pada perusahaan manufaktur karena model untuk mengukur praktek manajemen laba 
dikembangkan untuk menguji praktek itu pada perusahaan-perusahaan manufaktur. 
Penggunaan sampel perusahaan tahun 2004-2007 adalah sebelum konvergensi IFRS dan 
tahun 2008-2013 setelah konvergensi IFRS. Pemilihan sampel penelitian menggunakan 
metode purposive sampling.Kriteria yang digunakan adalah: 

1. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI selama periode tahun 2004-2013 secara 
berturut-turut;  

2. Menerbitkan laporan keuangan tahunan yang mencakup laporan posisi keuangan, 
laporan rugi laba serta laporan arus kas secara lengkap; dan 

3. Laporan keuangan berakhir pada tanggal 31 Desember. 
 

Dua hipotesis yang telah dikembangkan akan diuji secara empiris dengan 
menggunakan metode multiple linear regression. Data keuangan perusahaan-perusahaan 
yang digunakan diambil dari Datastream dan akan diuji dengan menggunakan  Eviews 6. 

 
Definisi Operasional Variabel 
Return 

Variabel dependen dalam penelitian ini adalah cummulative market-adjusted return 
(CAR). Untuk menghitung CAR maka perlu dihitung: 
a. Return aktual saham adalah return yang sesungguhnya terjadi pada saat atau tanggal 
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Definisi Operasional Variabel 
Return 

Variabel dependen dalam penelitian ini adalah cummulative market-adjusted return 
(CAR). Untuk menghitung CAR maka perlu dihitung: 
a. Return aktual saham adalah return yang sesungguhnya terjadi pada saat atau tanggal 

tertentu pada periode pengamatan, pada penelitian ini adalah return pada selama 15 bulan 
yaitu tiga bulan setelah tahun berakhirnya fiskal.  

b. Return abnormal (abnormal return), menggunakan market adjusted return model adalah 
perbedaan antara return ekspetasi dengan return pasar, yang dirumuskan menjadi: 

 
ARi,t  = Ri,t–Rm,t 

Dimana: 
ARi,t  = Abnormal Return saham i padaperiodet 
Ri,t  =Return aktual saham i padaperiodet 
Rm,t  =Return pasarpadaperiodet 
 
Model tersebut digunakan dengan anggapan bahwa penduga yang terbaik untuk 

mengestimasi return saham adalah indeks harga pasar pada saat itu, dengan demikian return 
abnormal adalah return yang melebihi return pasar (Schweitzer, 1989 dalam Mulyani et al., 
2007). Sedangkan return pasar diwakili dengan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) yang 
dihitung secara tahunan dengan rumus: 

Rm = 
 (IHSGt –IHSGt-1) 

        IHSGt-i 
Di mana: 
Rm  =Return pasar 
IHSGt  =Indeks harga saham gabungan padaperiodet 
IHSGt-1 =Indeks harga saham gabungan pada periode t-1 
 

Returnaktual saham periode dihitung dengan rumus: 

Ri,t = 
 (Pi,t –Pi, t-1) 

        Pi, t-1 
Di mana: 

Ri,t  =Return saham i pada periode t 
Pi,t  =Hargasaham i pada periode t 
Pi,t-1  =Hargasaham i pada periode t-1 
 

Kemudian, rumus perhitungan CAR adalah: 
CARit = ∑ ARit 
Dimana: ARit = abnormal return untuk saham i pada periodet 

 
Agresivitas Pelaporan Keuangan 

Proksi dari agresivitas pelaporan keuangan menggunakan akrual diskresioner. Akrual 
diskresioner diestimasi menggunakan model Jones (1991) yang dimodifikasi (Dechow et al., 
1995) menggunakan ROA untuk mengontrol operasi perusahaan sebagaimana yang 
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disarankan oleh Kothari et al., (2005).Dechow et al. (1995) membuktikan bahwa Modified 
Jones Model lebih unggul dibandingkan dengan model manajemen laba akrual lainnya. 
Untuk menghitung akrual diskresioner dilakukan regresi untuk memperoleh nilai residual. 
Tahap penghitungannya adalah sebagai berikut: 
ACCit  = α 0it + α1it(∆REVit-∆ARit)+ α2itPPEit + α3itROAit + ɛit  …………(1) 

ASSETit-1   ASSETit-1 ASSETit-1 
Keterangan: 
ACCit :Total akrual perusahaan i pada periode t 
ASSETit-1 : Total asset perusahaan i pada periode t 
∆REVit  : selisih pendapatan perusahaan i pada periode t dibandingkan  

periode t-1 
∆ARit  :selisih piutang usaha perusahaan i pada periode t 

dibandingkan periode t-1 
PPEit : grossproperty, plant and equipment perusahaan i pada 

periode t 
ROAit : laba sebelum extraordinary item perusahaan i pada periode t 
ɛit : akrual diskresioner perusahaan i pada periode t 
α0 : konstanta 
α1-3it : koefisien 
 
 
Konvergensi IFRS 

Untuk meneliti di bidang konvergensi IFRS ke dalam PSAK di Indonesia tidak dapat 
digunakan metode sebelum dan sesudah adopsi IFRS, melainkan hanya dapat melihat trend 
dari tahun ke tahun saja seperti yang dikutip dari pernyataan beberapa ahli terkait dengan 
konvergensi IFRS di Indonesia yaitu Dr. Ratna Wardhani, Dosen Pasca Sarjana Ilmu 
Akuntansi Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Indonesia, (2014) menyatakan bahwa 
“Indonesia menerapkan strategi konvergensi dalam pengadopsian IFRS ke dalam PSAK, 
Indonesia tidak menggunakan strategi Big Bang seperti di Australia atau Hongkong... 
sehingga penelitian terkait dengan konvergensi IFRS di Indonesia hendaknya fokus pada 
dampak sebelum dan sesudah dari standar aturan tertentu dalam PSAK yang telah 
dikonvergensikan dengan IFRS atau fokus untuk melihat trend dampak dari konvergensi dari 
tahun ke tahun.”  

Pendapat yang serupa juga dikemukana oleh ahli lainnya yang memperkuat pendapat 
ahli pertama(Dr. Sylvia Veronica Siregar, anggota Dewan Standar Akuntansi Keuangan dan 
Dosen Pasca Sarjana Ilmu Akuntansi Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Indonesia, 
2014), menyatakan bahwa: “Proksi yang digunakan untuk melihat tren konvergensi IFRS di 
Indonesia, dapat menggunakan variabel dummy 1,2,3,..dan seterusnya untuk mewakili tahun t 
tersebut.”  
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Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa untuk mengukur variabel proses 
konvergensi IFRS ke dalam PSAK yang terjadi di Indonesia ditandai dengan melihat trend 
proses konvergensi dari tahun ke tahun dengan menggunakan variabel dummy dengan skala 
nominal yang menunjukkan tahun periode tahap awal sampai dengan setelah disahkannya 
aturan PSAK yang telah dikonvergensi dengan IFRS yaitu (2008, 2009, 2010,...,2013) = (1, 
2, 3,...,6).Angka konvergensi IFRS yang semakin besar menunjukkan asumsi bahwa semakin 
banyak standar akuntansi keuangan yang telah disesuaikan dengan IFRS.   
 
Variabel Kontrol 

Variabel kontrol yang digunakan pada penelitian ini adalah 1) leverage. Leverage 
menunjukkan bahwa perusahaan menggunakan pembiayaan eksternal yang digunakan untuk 
pendanaan operasi dan perluasanatau memproksikan pengaruh kewajiban atas kontrak-
kontrak yang telah mengikat perusahaan. Memasukkan leverage konsisten dengan debt 
covenant hypothesis yang menyatakan bahwa perusahaan memiliki kecenderungan untuk 
melakukan manajemen laba ketika ada kemungkinan untuk melanggar perjanjian kontrak 
karena adanya pinjaman dari pihak lain (Watts dan Zimmerman, 1986). Variabel ini 
diproksikan dengan debt-to-asset ratio; 2) ukuran perusahaan (size)menunjukkan besar 
kecilnya perusahaan yang ditunjukkan oleh total aktiva dan merupakan proksi kemampuan 
informatif atas harga. Perusahaan-perusahaan yang besar memiliki insentif yang lebih besar 
dalam melakukan manajemen laba dibandingkan dengan perusahan yang kecil oleh karena 
perusahaan dengan ukuran yang lebih besar mendapatkan perhatian lebih banyak dari 
investor dibandingkan dengan perusahaan yang lebih kecil (Siregar dan Utama, 2008). 
Ukuran perusahaan diwakili logaritma total aset; 3) Pertumbuhan penjualan (growth). 
Pertumbuhan penjualan menunjukkan tingkat pertumbuhan penjualan perusahaan. Oleh 
karena perusahaan memiliki prospek pertumbuhan perusahaan dimasa depan, maka dorongan 
untuk melakukan manajemen laba pun diduga terjadi (Purwanti, 2011). Pertumbuhan 
penjualan diukur dengan total penjualant-penjualant-1 dibagi dengan penjualant-1. 
 
Model Empiris 

Untuk menguji hipotesa H1 dan H2, maka digunakan estimasi regresi menggunakan 
model sebagai berikut: 
 
CARit = β0+β1∆NIit+β2DACCit+β3∆NIit*DACCit+β4∆NIit*DACCit*IFRSit+β5IFRSit+  

β6SIZEit+β7LEVERAGEit+β8GROWTHit+ ɛit  …………….(2) 
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Keterangan: 
CARit :cumulative market-adjusted return perusahaan i pada 

periode t 
∆NIit  : Laba bersih yang dilaporkan perusahaan ipada periode t 
DACCit : akrual diskresioner perusahaan i pada periode t 
∆NIit* DACCit : interaksi antara laba dengan akrual diskresioner perusahaan 

i pada periode t (ERC) 
∆NIit*DACCit*IFRSit : interaksi antara laba, akrual diskresioner, dan konvergensi  

  IFRSperusahaan i pada periode t 
IFRSit : konvergensi IFRS perusahaan i pada periode t 
SIZEit : total asset perusahaan i pada periode t 
LEVERAGEit : rasio dana yang disediakan oleh kreditur perusahaan i pada  

  periode t 
GROWTHit : pertumbuhan penjualan perusahaan i pada periode t 
ROAi : laba sebelum extraordinary item perusahaan i pada periode 

t 
β0 : konstanta 
β1-9  : koefisien regresi 

 
Persamaan (2) dikembangkan untuk menguji dampak praktek manajemen laba akrual 

yang diproksikan dengan nilai akrual diskresionerterhadap persepsi investor yang 
ditunjukkan dengan koefisien ERC. Berdasarkan persamaan (2) diekspektasi interaksi antara 
∆NI dan DACCatau koefisien (β3) akan memiliki tanda negatif. Untuk menguji H2 yaitu 
dampak konvergensi IFRS pada praktek manajemen laba akrual terhadap ERC (β4) dimana 
angka 1, 2, 3, 4, 5 dan 6 untuk tahun 2008-2013, sedangkan variabel konvergensi 
IFRSsebelum tahun 2008 akan menggunakan angka 0. Variabel nominal 1 sampai 6 
digunakan untuk menunjukkan tingkat adopsi IFRS oleh perusahaan-perusahaan di Indonesia 
karena Indonesia mengkonvergensi IFRS secara bertahap dimulai dari tahun 2008. Periode 
tahun sebelum 2008 (2004-2007) akan digunakan angka 0. Interaksi antara ∆NI, DACC, dan 
IFRS atau koefisien (β4) diharapkan akan memiliki tanda berlawanan (positif) atau berbeda 
dari nol.  
 

D. HASIL DAN PEMBAHASAN 
Statistika deskriptif  

Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar dari 
tahun 2004-2013 di Bursa Efek Indonesia dan tidak pernah mengalami delisting serta 
menyediakan semua data perusahaan yang diperlukan untuk pengujian empiris. Data diambil 
dari Datastream dari Pusat Data Ekonomi dan Bisnis FEB UI. Tabel 1 melaporkan ringkasan 
statistik deskriptif mean, median, max, min, dan standar deviasi dari keseluruhan sampel. 
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Tabel 1 
 StatistikDeskriptif 

Variabel   Mean  Median Max Min  Std. Dev. 

CAR 0,06 0,06 0,56 (1,24) 0,12 
∆NI 0,07 0,07 1,01 (1,43) 0,13 
DACC (54,44) (53,04) 179,55 (580.62) 79,54 
IFRS 2,10 2,00 6,00 0,00 2,17 
LEV 34,67 31,50 280,06 0,04 27,21 
SIZE 21,14 21,02 26,08 17,55 1,58 
GROWTH 0,10 0,10 1,91 -1,79 0,29 

Tabel 1 (Lanjutan) 
 

CARadalah kumulatif return yang disesuaikan dengan pasar (cumulative market-
adjusted return) untuk periode 12 bulan yang berakhir akhir tahun fiskal; ∆NIadalah 
perbedaan antara laba sebelum extraordinary item untuk tahun berjalan dan tahun lalu 
dibagi dengan total aset awal tahun. DACC adalah nilaiakrual diskresioner. IFRS adalah 
variabel nominal 0 untuk periode tahun sebelum 2008 dan 1, 2, 3,4,5, dan 6 untuk tahun 
2008 sampai 2013; Lev adalah leverage perusahaan yang diukur dengan menggunakan debt 
to asset ratio;Size adalah ukuran perusahaan yang diukur denganlogaritma natural dari total 
aset pada tahun t; Growth adalah pertumbuhan penjualan yang diukur dengan total 
penjualant/penjualant-1. 

Tabel 2 melaporkan matriks korelasi pearson (ρ) antara CAR, ∆NI, DACC, IFRS, dan 
variabel kontrol. Korelasi yang rendah antar variabel yang mengukur persepsi investor 
mengindikasikan bahwa perbedaan persepsi investor terhadap kualitas informasi akrual. 
Korelasi antara IFRS dan DACC positif dan signifikan (ρ=0,302, p-value = 0,000) 
menunjukkan bahwa IFRS mempengaruhi DACC secara positif. 

 

Tabel 2 
Pearson Correlation Matrix 

Variabel CAR ∆NI DACC IFRS LEV SIZE GROWTH 

CAR 1             

∆NI 
 0,450 
(0,000) 

1 
 

          

DACC 
 0,095 
(0,014) 

 0,014 
(0,722) 

1 
 

        

IFRS 
 0,103 
(0,008) 

 0,109 
(0.005) 

 0,302 
(0,000) 

1 
 

      

LEV 
-0,382 
(0,000) 

-0,372 
(0,000) 

-0,101 
(0.009) 

-0,153 
(0,000) 

1 
 

    

SIZE 
 0,192 
(0,000) 

 0,211 
(0,000) 

 0,190 
(0,000) 

 0,169 
(0,000) 

 0,028 
0,477 

1 
 

  

GROWTH 
 0,083 
(0,032) 

 0,167 
(0,000) 

 0,045 
(0,249) 

 0,002 
(0,962) 

-0,171 
(0,000) 

 0,051 
(0,185) 

1 
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Pearson correlation matrix untuk variabel penelitian. CAR adalah kumulatif return 
yang disesuaikan dengan pasar (cumulative market-adjusted return) untuk periode 12 bulan 
yang berakhir akhir tahun fiskal; ∆NIadalah perbedaan antara laba sebelum extraordinary 
item untuk tahun berjalan dan tahun lalu dibagi dengan total aset awal tahun. DAcc adalah 
nilaiakrual diskresioner. IFRS adalah variabel nominal 0 untuk periode tahun sebelum 2008 
dan 1, 2, 3,4,5, dan 6 untuk tahun 2008 sampai 2013; Lev adalah leverage perusahaan yang 
diukur dengan menggunakan Debt to Asset Ratio;Size adalah ukuran perusahaan yang diukur 
denganlogaritma natural dari total aset pada tahun t; Growth adalah pertumbuhan penjualan 
yang diukur dengan total penjualant/penjualant-1. 

Pengujian asumsi klasik ditujukan untuk melihat apakah model yang ada memenuhi 
persyaratan model regresi. Pengujian tersebut meliputi pengujian autokorelasi, 
heteroskedastitas, dan multikolineritas untuk memastikan bahwa parameter yang dihasilkan 
efisien.  

Pengujian autokorelasi dilakukan dengan melakukan uji Breusch-Godfrey. Kriteria 
pengujian adalah apabila nilai p-value dari Chi-square uji < 5% maka terdeteksi adanya 
autokorelasi. Hasil pengujian persamaan pada lampiran 1 menunjukkan p-value > 5% yang 
menyatakan tidak adanya autokorelasi.  

Untuk mendeteksi masalah heteroskedastisitas digunakan uji White 
Heteroskedasticity. Apabila p-value dari scaled explained SS kurang dari 5%, maka terdapat 
masalah heteroskedastisitas. Hasil pengujian seperti yang ditunjukkan oleh hasil pada 
lampiran 2 menunjukkan adanya masalah heteroskedastisitas.Oleh karena adanya masalah 
dan heteroskedastisitas, maka white estimator digunakan untuk mengatasi masalah tersebut. 
Hasil uji empiris dengan menggunakan OLS dan mengaplikasikan white estimator dapat 
dilihat pada Tabel 3. 

Uji multikolinearitas dilakukan dengan membandingkan korelasi antar variabel 
independen dalam hal ini delta_ni, DACC IFRS, SIZE, LEV, dan GROWTH. Tabel 2 
menunjukkan tidak adanya korelasi antar variabel independen yang melebihi 0.8. Dengan 
demikian dapat disimpulkan bahwa variabel-variabel independen dari yang akan diuji secara 
empiris terbebas dari masalah multikolinearitas. 
 
Persepsi Investor terhadap Agresivitas Pelaporan Keuangan 

Pengujian hipotesis pertama (H1) dan hipotesis kedua (H2) dilakukan menggunakan 
persamaan 2. Pengujian ini menggunakan dua regresi (model 1), yaitu regresi pertama tanpa 
memasukan variabel kontrol dan regresi kedua (model 2) dengan memasukkan variabel 
kontrol. Hasil pengujian empiris kedua regresi tersebut disajikan pada Tabel 3. 
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Tabel 3 
Earnings Response Coefficient dan Persepsi Investor 

 
Variabel Prediksi 

tanda 
Koef Model 1 Model 2 

Intersep - β0 0,0333 
(0,000) 

 
 

- 0,1583 
(0,004) 

 
*** 

∆NI + β1 0,2673 
(0,000) 

 
*** 

0,1547 
(0,000) 

 
*** 

DACC - β2 0,0002 
(0,000) 

 
 

0,0001 
(0,024) 

 
 

∆NI *DACC - β3 - 0,0032 
(0,001) 

 
*** 

- 0,0031 
(0,000) 

 
*** 

∆NI *DACC*IFRS + β4 0,0005 
(0,010) 

 
*** 

0,0004 
(0,018) 

 
*** 

IFRS ? β5 0,0031 
(0,119)  

0,0009 
(0,643) 

 

SIZE + β6   0,0114 
(0,000) 

 
*** 

LEV - β7   - 0,0011 
(0,000) 

 
*** 

GROWTH + β8   - 0,0127 
(0,354) 

 

Adjusted R2   0,294  0,352  
F-Statistic   56.592 *** 4.257 *** 

 
CAR adalah kumulatif return yang disesuaikan dengan pasar (cumulative market-

adjusted return) untuk periode 12 bulan yang berakhir akhir tahun fiskal; ∆NIadalah 
perbedaan antara laba sebelum extraordinary item untuk tahun berjalan dan tahun lalu 
dibagi dengan total aset awal tahun. DACC adalah nilaiakrual diskresioner. IFRS adalah 
variabel nominal 0 untuk periode tahun sebelum 2008 dan 1, 2, 3,4,5, dan 6 untuk tahun 
2008 sampai 2013; Lev adalah leverage perusahaan yang diukur dengan menggunakan Debt 
to Asset Ratio;Size adalah ukuran perusahaan yang diukur denganlogaritma natural dari total 
aset pada tahun t; Growth adalah pertumbuhan penjualan yang diukur dengan total 
penjualant/penjualant-1. 

Nilai p-value ditunjukkan dalam tanda kurung. 
*** signifikan pada level 0,01, **signifikan pada level 0,05, dan *signifikan pada level 0,1.  

 
Pada tabel 3 untukmodel regresi 1, menunjukkan bahwa ∆NI(β1) berhubungan positif 

signifikan dengan return (CAR) yaitu sebesar 0,2673 dengan p-value=0,000. Hasil positif dan 
signifikan pada level 1 persen mengindikasikan bahwa perubahan laba meningkatkan 
persepsi investor terhadap keinformatifan laba. Setelah memasukan varibel kontrol (model 
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regresi 2), hasil pengujian juga menunjukkan koefisien ∆NI(β1) yang positif signifikan yaitu 
0,1547 dengan p-value 0,000.  

Hipotesis pertama (H1) menyatakan bahwa investor mempersepsikan negatif kualitas 
laba (akrual diskresioner). Persepsi investor terhadap akrual diskresioner yang mencerminkan 
return saham dapat dilihat pada tanda dan arah dari koefisien interaksi antara perubahan laba 
dan akrual diskresioner. Tabel 3 regresi 1 menunjukkan bahwa koefisien ∆NI*DACC 
(β3)atau ERC adalah negatif signifikan pada level 1 persen yaitu –0,0032 (p-
value=0,000).Koefisien (β3) juga negatif signifikan pada model regresi kedua pada yaitu –
0,0031 (p-value=0,000). Koefisien negatif signifikan mengindikasikan bahwa investor 
mempersepsikan bahwa dengan adanya akrual diskresioner akan mengurangi kualitas laba 
dan menurunkan return saham dimasa depan. Atau dengan kata lain, dengan investor 
mengetahui bahwa perusahaan melakukan manajemen laba (akrual diskresioner) maka 
keinformatifan laba akan berkurang. Jadi hipotesis pertama (H1) terdukung. Hal ini sejalan 
dengan penelitianSloan (1996); Xie (2001); danDefond dan Park (2001) yang menyatakan 
bahwa agresivitas pelaporan keuangan yang dilakukan oleh perusahaan akan menghasilkan 
laba yang lebih tinggi/rendah dapat mengurangi kredibilitas dari informasi laba yang 
dilaporkan. 

Hasil penelitian ini juga mendukung temuan Imhoff dan Lobo (1992) bahwa semakin 
berkualitas laba suatu perusahaan maka semakin tinggi persepsi investor yang ditunjukkan 
dengan ERC yang positif. Hal ini membuktikan bahwa informasi terkait dengan kualitas laba 
yang dilaporkan akan mempengaruhi persepsi investor. 
 
Dampak IFRS terhadap Persepsi Investor 

Tabel 3, menguji hipotesis kedua (H2) apakah konvergensi IFRS akan meningkatkan 
keinformatifan laba. Peneliti menginteraksikan konvergensi IFRS dan akrual diskresioner 
dalam hubungan antara laba dan return saham. Pada kedua regresi tanpa atau dengan 
memasukan variabel kontrol interaksi ketiga variabel tersebut menunjukan koefisien yang 
nilai positif dan signifikan. Nilai koefisien interaksi dari ∆NI*DACC*IFRS (β4) atau ERC 
adalah positif signifikan sebesar 0,0005 pada regresi (p-value=0,000) untuk regresi model 1 
dan 0,0004 dengan p-value 0,018 dengan memasukan variabel kontrol. 

Hasil diatas mengindikasikan bahwa setelah konvergensi IFRS maka meningkatkan 
kepercayaan investor pada informasi laba yang dilaporkan. Investor meyakini bahwa 
penerapan IFRS mampu mengurangi perilaku opportunistik manajer dalam mememanipulasi 
laba. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa konvergensi IFRS yang dilakukan secara 
bertahap dari tahun 2008 telah dapat mengurangi diskresi manajemen dan meningkatkan 
keinformatifan dari laba yang dilaporkan. Temuan ini sejalan dengan penelitian Kip (2009) 
yang menunjukkan secara jelas bahwa adopsi IFRS akan mempengaruhi ERC dan 
keinformatifan laba yang dilaporkan. Dengan demikian, hipotesis kedua terdukung.  
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Dampak IFRS terhadap Persepsi Investor 
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laba. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa konvergensi IFRS yang dilakukan secara 
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keinformatifan dari laba yang dilaporkan. Temuan ini sejalan dengan penelitian Kip (2009) 
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E. SIMPULAN DAN SARAN 
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investor karena konvergensi IFRS diyakini dapat mengurangi praktek manajemen laba akrual 
perusahaan. Dengan berkurangnya manajemen laba akrual, investor dapat memperoleh 
informasi yang lebih berkualitas sehingga keputusan investasi yang dibuat akan lebih tepat. 
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Selain itu, penelitian ini tidak melakukan robustness test untuk menguji hasil uji 
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Penelitian selanjutnya dapat menggunakan sampel perusahaan keuangan, asuransi dan 
real estate yang merupakan jenis industri paling dipengaruhi oleh IFRS (fair value 
accounting) karena harus menilai sebagian besar aset dan kewajibannya menggunakan nilai 
wajar. Selain itu, penelitian selanjutnya dapat mengembangkan penelitian ini dengan melihat 
pengaruh konvergensi IFRS terhadap praktek DACC negatif yang menurunkan laba maupun  
DACC positif yang menaikan laba. 
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ABSTRACT 
Nowadays the performance of Civil Servants (PNS) related to service to the community has 
always been the spotlight. The low work discipline, awareness, and service shown by some of 
the Civil Servants has an impact on negative stereotypes provided by the community. 
Therefore there is a need for significant improvements so the performance of government 
employees can be as expected. Because undisciplined work behavior can result in a reduction 
in the performance of Civil Servants in general, especially in the Lampung Regional, coupled 
with negative opinions from the public because in the presentation of financial statements 
they cannot be accountable and timely. Non-financial performance affects work performance 
and job satisfaction affects work performance 
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A. PENDAHULUAN 
Untuk meningkatkan kepuasan berbagai pihak maka perusahaan perlu melakukan 

perencanaan yang terintegrasi dan terkoordinasi dalam upaya memuaskan berbagai pihak dan 
tetap selaras dengan strategi perusahaan untuk mencapai visi dan misi yang telah ditetapkan 
perusahaan sebelumnya. Salah satu cara yang dapat dilakukan adalah dengan melakukan 
perencanaan pengukuran kinerja finansial dan kinerja non finansial yang bisa mengetahui 
sampai sejauh mana tingkat kepuasan berbagai pihak telah terpenuhi.  

Penelitian yang dilakukan Maisel (1996) menunjukkan bahwa perusahaan lebih 
menitikberatkan pada penekanan pengukuran finansial dibanding dengan businnes 
performance dan organizational Effectiveness. Ukuran finansial yang diteliti dalam penelitian 
tersebut adalah sales growth and profitability, product cost and margin, EPS, ROA, dan ROI. 
Hal ini menunjukkan sebagian besar perusahaan ternyata menganggap ukuran finansial lebih 
penting atau lebih ditekankan. Pengukuran finansial pada dasarnya lebih objektif walaupun 
kurang diperhitungkan didalan pengambilan keputusan.  

Untuk meningkatkan kinerja pada organisasi, dibutuhkan sistem pengukuran kinerja 
yang nantinya akan berfungsi sebagai pemberi informasi dimana dapat menjadi acuan para 
manajer dalam mengambil suatu keputusan yang tepat demi kemajuan perusahaan umumnya, 
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pengukuran kinerja suatu perusahaan dapat dilihat dari segi keuangan dan dari segi non-
keuangan. Kinerja non keuangan tidak kalah penting karena dapat digunakan sebagai alat 
pelengkap informasi untuk mengukur kinerja karyawan yang dibutuhkan para manajer. 
Sistem pengukuran kinerja dapat memberikan kejelasan tugas dengan memberikan 
pemahaman yang jelas kepada karyawan mengenai kinerja, dampak suatu tindakan, dan 
hubungan antar bagian yang berbeda dalam operasional perusahaan. Sehingga dapat 
dikatakan bahwa sistem pengukuran kinerja dapat memberikan informasi yang jelas kepada 
karyawan mengenai apa yang menjadi tanggung jawab kerjanya. Dalam pengukuran kinerja 
keuangan dan keuangan mempunyai dampak terhadap kepuasan kerja yang dapat mendorong 
presetasi kerja karyawan. Dengan kepuasan kerja yang diperoleh, diharapkan kinerja yang 
tinggi dapat dicapai para pegawai. Sehingga dapat diketahui bahwa tidak hanya kemampuan 
pegawai saja yang diperlukan dalam bekerja tetapi juga tingkat kepuasan dalam bekerja 
sangat mempengaruhi pegawai untuk menghasilkan kinerja yang lebih baik.  

Selama ini kinerja dari pegawai pemerintahan (PNS) terkait pelayanan kepada 
masyarakat selalu menjadi sorotan. Rendahnya kedisiplinan kerja, kesadaran, serta pelayanan 
yang ditunjukkan oleh sebagian kalangan pegawai pemerintahan tersebut berdampak pada 
streotip negatif yang diberikan oleh masyarakat. Oleh sebab itu perlu adanya pembenahan-
pembenahan signifikan agar kinerja pegawai pemerintahan dapat sesuai dengan yang 
diharapkan. Dalam rangka memberikan pelayanan pada masyarakat termasuk juga di 
dalamnya menyajikan laporan keuangan instansi yang akuntabel dan tepat waktu. Pada PMK 
Nomor 177/PMK.05 Tahun 2015 tentang pedoman penyusunan laporan keuangan 
kementerian/lembaga kinerja pegawai khususnya bendahara dan staf keuangan dituntut harus 
disiplin dalam menyusun dan menyajikan laporan keuangan sesuai dengan peraturan tersebut, 
karena Perilaku bekerja yang tidak disiplin dapat mengakibatkan berkurangnya kinerja 
Pegawai Negeri Sipil secara umumnya, ditambah dengan pendapat negatif dari masyarakat 
karena dalam penyajian laporan keuangannya tidak dapat akuntabel dan tepat waktu. 
Peningkatan kedisiplinan pegawai harus terus ditingkatkan demi birokrasi pemerintahan yang 
lebih baik dalam rangka pelayanan terhadap masyarakat. 

 
B. LANDASAN TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

Pengukuran Kinerja  
Pengukuran kinerja adalah proses penilaian kemajuan pekerjaan terhadap tujuan dan 

sasaran yang telah ditentukan sebelumnya, termasuk informasi atas: efisiensi penggunaan 
sumber daya dalam menghasilkan barang dan jasa; kualitas barang dan jasa (seberapa baik 
barang dan jasa diserahkan kepada pelanggan dan sampai seberapa jauh pelanggan 
terpuaskan); hasil kegiatan dibandingkan dengan maksud yang diinginkan, dan efektivitas 
tindakan dalam mencapai tujuan (Robertson, 2002 dalam Mahsun, 2006: 25).  
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disiplin dalam menyusun dan menyajikan laporan keuangan sesuai dengan peraturan tersebut, 
karena Perilaku bekerja yang tidak disiplin dapat mengakibatkan berkurangnya kinerja 
Pegawai Negeri Sipil secara umumnya, ditambah dengan pendapat negatif dari masyarakat 
karena dalam penyajian laporan keuangannya tidak dapat akuntabel dan tepat waktu. 
Peningkatan kedisiplinan pegawai harus terus ditingkatkan demi birokrasi pemerintahan yang 
lebih baik dalam rangka pelayanan terhadap masyarakat. 

 
B. LANDASAN TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

Pengukuran Kinerja  
Pengukuran kinerja adalah proses penilaian kemajuan pekerjaan terhadap tujuan dan 

sasaran yang telah ditentukan sebelumnya, termasuk informasi atas: efisiensi penggunaan 
sumber daya dalam menghasilkan barang dan jasa; kualitas barang dan jasa (seberapa baik 
barang dan jasa diserahkan kepada pelanggan dan sampai seberapa jauh pelanggan 
terpuaskan); hasil kegiatan dibandingkan dengan maksud yang diinginkan, dan efektivitas 
tindakan dalam mencapai tujuan (Robertson, 2002 dalam Mahsun, 2006: 25).  

Dari definisi- definisi tersebut dapat disimpulkan bahwa pengukuran kinerja adalah 
tindakan pengukuran yang dilakukan terhadap berbagai aktivitas dalam rantai nilai yang ada 
pada perusahaan (Yuwono, 2004:23).  
 
Kepuasan Kerja  

Menurut As’ad (2008) bahwa kepuasan kerja yang sederhana dan operasional adalah 
perasaan seseorang terhadap pekerjaan.Ini berarti bahwa konsepsi kepuasan kerja semacam 
ini melihat kepuasan kerja itu sebagai hasil interaksi manusia dengan lingkungan 
kerjanya.Jadi determinasi kepuasan kerja menurut batasan ini meliputi perbedaan individu 
(individual differences) maupun situasi lingkungan pekerjaan.Di samping itu, perasaan orang 
terhadap pekerjaan tentulah sekaligus merupakan refleksi dari sikapnya terhadap pekerjaan. 
Luthans (2005:243) menyebutkan ada 5 dimensi kepuasan kerja, yaitu: 
a. The work itself, karyawan cenderung lebih menyukai pekerjaan-pekerjaan yang menarik, 

kesempatan untuk belajar, dan kesempatan untuk menerima tanggung jawab yang lebih 
besar. 

b. Supervision, supervisi yang adil, terbuka dan mau bekerjasama dengan bawahan akan 
mempengaruhi karyawan dalam bekerja. 

c. Coworkers, rekan kerja atau tim yang kooperatif merupakan sumber kepuasan kerja, tim 
yang “kuat” menjadi sumber dukungan, kenyamanan, nasihat dan bantuan bagi 
karyawan. 

d. Pay, sistem pemberian upah yang didasarkan pada tuntutan pekerjaan, tingkat 
ketrampilan individu, dan standar pengupahan akan menciptakan kepuasan kerja. 

e. Opportunity of promotion, kesempatan promosi yang adil dan didasarkan pada kinerja 
dan senioritas (lama bekerja) akan meningkatkan kepuasan kerja 

 
Telaah Penelitian Sebelumnya  

Yuliansyah (2015) melakukan penelitian dengan judul Pengaruh Sistem Pengukuran 
Kinerja Non-Finansial Terhadap Kinerja Anggota Kepolisian, Job Tension Sebagai Faktor 
Pemediasi. Penelitian ini bertujuan untuk menjelaskan pengaruh sistem pengukuran kinerja 
non-keuangan, job tension, terhadap kinerja anggota kepolisian. Penelitian dilakukan di 
institusi kepolisian di Provinsi Lampung dengan jumlah sampel sebanyak 160 responden dan 
dilakukan analsis data menggunakan program SmartPLS. Hasil penelitian menunjukkan 
bahwa pengukuran kinerja non-keuangan akan menurunkan job tension dan akan 
berpengaruh terhadap peningkatan kinerja individu. Hasil analisis perbandingan antara 
pengaruh langsung dan pengaruh tidak langsung terhadap kinerja polisi, menemukan bahwa 
pengaruh langsung Sistem Pengukuran Kinerja Non Finansial terhadap Kinerja Karyawan 
lebih tinggi dibandingkan pengaruh tidak langsung melalui job tension. 

Yuliansyah dan Razimi (2015) dengan judul Non-financial performance measures and 
managerial performance: the mediation role of innovation in an Indonesian stock 
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exchangelisted organization. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh sistem 
pengukuran kinerja non-keuangan (NF) terhadap kinerja individual melalui inovasi dalam 
suatu perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.Teknik analisis data menggunakan 
SmartPLS. Hasil penelitian menemukan bahwa sistem pengukuran kinerja NF memiliki 
pengaruh positif terhadap kinerja individu dan variabel inovasi merupakan mediasi penuh 
(fully mediated) hubungan sistem pengukuran kinerja non finansial terhadap kinerja individu.  

Ruhana (2015) melakukan penelitian dengan judul Pengaruh Penilaian Kinerja 
Terhadap Kepuasan Kerja Dan Prestasi Kerja (Studi Pada Karyawan PT. Telekomunikasi 
Indonesia, Tbk Wilayah Malang).Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mendeskripsikan 
penilaian kinerja, kepuasan kerja dan prestasi kerja, mengetahui dan menganalisis pengaruh 
penilaian kinerja terhadap kepuasan kerja secara signifikan, mengidentifikasi dan 
menganalisis pengaruh kepuasan kerja terhadap prestasi kerja secara signifikan, 
mengidentifikasi pengaruh penilaian kinerja terhadap prestasi kerja secara signifikan. Jenis 
penelitian yang digunakan adalah penelitian penjelasan (explanatory research) dengan 
pendekatan kuantitatif. Sampel pada penelitian ini adalah 63 responden menggunakan teknik 
propotionale random sampling. Berdasarkan hasil analisis jalur, dapat diketahui bahwa 
variabel penilaian kinerja berpengaruh secara signifikan terhadap variabel kepuasan kerja 
dengan nilai Beta 0.885 atau 88,5% sedangkan sisanya 11,5% dipengaruhi oleh variabel lain 
yang tidak diperhitungkan dalam penelitian ini. Variabel kepuasan kerja berpengaruh secara 
signifikan terhadap variabel prestasi kerja dengan nilai Beta 0.479 atau 47,9% sedangkan 
sisanya adalah 52,1% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diperhitungkan dalam 
penelitian ini. Variabel penilaian kinerja berpengaruh secara signifikan terhadap variabel 
prestasi kerja dengan nilai Beta 0.443 atau 44,3% sedangkan sisanya adalah 55.7% 
dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak dihitung dalam penelitian ini. 

 
C. METODE PENELITIAN 

Variabel penelitian ini dibagi menjadi 3 jenis variabel yaitu variabel independen yang 
terdiri dari sistem pengukuran kinerja variabel dependen adalah kinerja financial dan non 
financial pegawai dan variabel mediasi yaitu kepuasan kerja. Pengukuaran variabel ini 
menggunakan skala Likert digunakan untuk mengukur sikap, pendapat dan persepsi 
seseorang atau kelompok tentang kejadian atau gejala sosial. (Riduwan, 2010) skala linkert 
memiliki 5 alternatif pilihan, yaitu:  STS : Sangat Tidak Setuju, TS : Tidak Setuju, N : Netral, 
S : Setuju, SS :  Sangat Setuju. Nilai masing masing setiap jawaban diberi nilai berdasarkan 
skala linkert adalah sebagai berikut : 

Sangat Tidak Setuju (STS) = 1 
Tidak Setuju  (TS) = 2 
Netral   (N) = 3 
Setuju   (S) = 4 
Sangat Setuju   (SS) = 5 
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variabel penilaian kinerja berpengaruh secara signifikan terhadap variabel kepuasan kerja 
dengan nilai Beta 0.885 atau 88,5% sedangkan sisanya 11,5% dipengaruhi oleh variabel lain 
yang tidak diperhitungkan dalam penelitian ini. Variabel kepuasan kerja berpengaruh secara 
signifikan terhadap variabel prestasi kerja dengan nilai Beta 0.479 atau 47,9% sedangkan 
sisanya adalah 52,1% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diperhitungkan dalam 
penelitian ini. Variabel penilaian kinerja berpengaruh secara signifikan terhadap variabel 
prestasi kerja dengan nilai Beta 0.443 atau 44,3% sedangkan sisanya adalah 55.7% 
dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak dihitung dalam penelitian ini. 

 
C. METODE PENELITIAN 

Variabel penelitian ini dibagi menjadi 3 jenis variabel yaitu variabel independen yang 
terdiri dari sistem pengukuran kinerja variabel dependen adalah kinerja financial dan non 
financial pegawai dan variabel mediasi yaitu kepuasan kerja. Pengukuaran variabel ini 
menggunakan skala Likert digunakan untuk mengukur sikap, pendapat dan persepsi 
seseorang atau kelompok tentang kejadian atau gejala sosial. (Riduwan, 2010) skala linkert 
memiliki 5 alternatif pilihan, yaitu:  STS : Sangat Tidak Setuju, TS : Tidak Setuju, N : Netral, 
S : Setuju, SS :  Sangat Setuju. Nilai masing masing setiap jawaban diberi nilai berdasarkan 
skala linkert adalah sebagai berikut : 

Sangat Tidak Setuju (STS) = 1 
Tidak Setuju  (TS) = 2 
Netral   (N) = 3 
Setuju   (S) = 4 
Sangat Setuju   (SS) = 5 

Hubungan model kausalitas membutuhkan alat analisis yang mampu menjelaskan 
hubungan tersebut, dengan demikian alat analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
metode Structural Equation Modelling (SEM). Model multilevel bisa diestimasi dengan 
menggunakan model persamaan structural (Ferdinand 2002). Hubungan model kausalitas 
penelitian ini merupakan hasil justifikasi secara teoritis dari berbagai sumber yang didukung 
oleh hasil kajian empiris, sehingga terbentuk sebuah model penelitian.  Model penelitian ini 
menunjukkan hubungan kausalitas antar variabel. Hubungan kausalitas di antara variabel 
perlu diuji untuk mengkonfirmasi model melalui uji empiris.Untuk menguji sebuah teori, 
mungkin sebuah teori yang baru dikembangkan sendiri oleh peneliti, atau teori yang sudah 
dikembangkan sejak lama, pokoknya harus berupa sebuah teori, dan untuk pembuktiannya 
dibutuhkan sebuah pengujian empiris (Ferdinand 2002). 

Pengujian terhadap model dikembangkan dengan berbagai kriteria Goodness of Fit, 
yakni Chi-square, Probability, RMSEA, GFI, dan TLI (Tabel 4). 
Kriteria Goodness of Fit, yakni Chi-square, RMSEA, GFI, dan TLI 

GOODNESS OF 
FIT INDEX 

KETERANGAN 
CUT OFF 

VALUE 
X2- Chi square Menguji apakah covariance populasi yang 

diestimasi sama dengan covariance sample 
(apakah model sesuai dengan data) (Haire et 
al., 1998) 

Diharapkan kecil, 
lebih kecil dari 
nilai X2 tabel 

Probability Uji signifikansi terhadap perbedaan matriks 
covariance data dan matriks covariance yang 
diestimasi (Hair et al., 1998) 

> 0,05 

RMSEA Mengkompensasi kelemahan Chi-square pada 
sample besar (Hair et al., 1995) 

< 0,08 

GFI Menghitung proporsi tertimbang varians dalam 
matriks sampel yang dijelaskan oleh matriks 
covariance populasi yang diestimasi (analog 
dengan R2 dalam regresi berganda) (Bentler, 
1983) 

> 0,90 

AGFI GFI yang disesuaikan terhadap DF (Arbukle, 
1999) 

> 0,90 

CMIN/DF Kesesuaian antara data dengan model < 2,00 
TLI Pembandingan model yang diuji terhadap 

baseline model (Hair, 1995, Arbukle, 1997) 
> 0,95 

CFI Uji kelayakan model yang tidak sensitive 
terhadap besarnya sample dan kerumitan model 
(Arbukle, 1997) 

> 0,94 

Sumber :Ferdinan (2002) 
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Adapun model persamaan Strukturalnya adalah sebagai berikut:  
VP = β1 SFN + e1 
KK = β2 SFN+ e2 
KJ = β1 VP+ 2 KK+ e3 
Keterangan : 

M = Value Perusahaan 
SFN = Sistem pengukuran kinerja  
KK = Kepuasan kerja 
KJ = Kinerja pegawai  
e  = error 
β = koefisien path variabel eksogen terhadap endogen 
 = koefisien path variabel endogen terhadap endogen 

 
Uji hipotesis dilakukan untuk mengetahui apakah hipotesis yang telah disusun 

diterima atau ditolak. Dalam penelitian ini, uji hipotesis dilakukan menggunakan SEM 
AMOS. Pengujian hipotesis ini dilakukan dengan menganalisis nilai C.R (Critical Ratio) dan 
nilai P (Probability) dengan batasan statistik yang disyaratkan yaitu nilai CR (Critical Ratio) 
di atas 1,96 dan nilai P (Probability) di bawah 0.05. 

 
D. ANALISIS DAN PEMBAHASAN 

Hasil Uji Pilot Test  
Uji Validitas 

Hasil perhitungan koefisien korelasi (rxy) untuk pengukuran kinerja non finansial 9 
item pertanyaan, kepuasan kerja sebanyak 20 item dan prestasi kerja 9 pertanyaan yang 
nilainya diatas r tabel (0,3) sehingga seluruh item pertanyaan dinyatakan valid. 
 
Hasil Uji Reliabilitas 

Hasil uji reliabilitas diperoleh koefisien reliabilitas untuk seluruh variabel yang 
digunakan dalam penelitian ini lebih besar dari nilai kritisnya yaitu 0,6. Dengan demikian 
mengacu pendapat Nunnaly dalam Ghozali (2005), sehingga dapat disimpulkan bahwa 
seluruh butir pertanyaan yang tertuang dalam kuesioner penelitian ini dapat dinyatakan 
handal / reliabel. Artinya kuesioner ini memiliki hasil yang konsisten jika dilakukan 
pengukuran dalam waktu dan model atau desain yang berbeda. 
 
Uji Kelayakan Indikator 
Analisis Structural Equation Model 

Analisis kuantitatif yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis Structural 
Equation Model. Model analisis jalur ini digunakan analisis SEM (Structural Equation 
Model) yaitu sekumpulan teknik-teknik statistikal yang memungkinkan pengujian sebuah 
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Hasil Uji Pilot Test  
Uji Validitas 
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nilainya diatas r tabel (0,3) sehingga seluruh item pertanyaan dinyatakan valid. 
 
Hasil Uji Reliabilitas 

Hasil uji reliabilitas diperoleh koefisien reliabilitas untuk seluruh variabel yang 
digunakan dalam penelitian ini lebih besar dari nilai kritisnya yaitu 0,6. Dengan demikian 
mengacu pendapat Nunnaly dalam Ghozali (2005), sehingga dapat disimpulkan bahwa 
seluruh butir pertanyaan yang tertuang dalam kuesioner penelitian ini dapat dinyatakan 
handal / reliabel. Artinya kuesioner ini memiliki hasil yang konsisten jika dilakukan 
pengukuran dalam waktu dan model atau desain yang berbeda. 
 
Uji Kelayakan Indikator 
Analisis Structural Equation Model 

Analisis kuantitatif yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis Structural 
Equation Model. Model analisis jalur ini digunakan analisis SEM (Structural Equation 
Model) yaitu sekumpulan teknik-teknik statistikal yang memungkinkan pengujian sebuah 

rangkaian hubungan yang relatif rumit secara simultan. Analisis dilakukan dengan program 
LISREL8.8. Analisis ini dipilih untuk mengetahui Pengaruh kinerja non finansial terhadap 
kinerja pegawai dengan motivasi dan kepuasan kerja sebagai variabel intervening Pada 
Kantor Wilayah Kementerian Hukum dan HAM Lampung.. Analisis ini sekaligus untuk 
membuktikan hipotesis penelitian ini yang telah dipaparkan pada bab sebelumnya. 
 
Uji Kecocok Model (Goodness of Fit) 
 Nilai X2 – Chi Square dengan tingkat signifikansi sebesar 0,000 yang nilainya p<0,05. 
Hal ini menunjukkan bahwa Ho yang menyatakan tidak terdapat perbedaan antara matrik 
kovarians sampel dengan matrik kovarians populasi yang diestimasi tidak dapat diterima. 
Artinya matrik kovarians sampel dengan matriks kovarians populasi yang diestimasi adalah 
tidak sama, sehingga model dinyatakan tidak fit. Goodness of Fit Indices (GFI) merupakan 
suatu ukuran mengenai ketepatan model dalam menghasilkan observed matriks kovarians. 
Tingkat penerimaan yang direkomendasikan GFI >0,90. Hasil menunjukkan nilai GFI sebesar 
0,73<0,9, sehingga model memiliki fit yang marginal. 
 Adjusted Goodness of fit Index – AGFI sebagai pengembangan indeks GFI, 
merupakan indeks yang telah disesuaikan dengan rasio degree of freedom model yang 
diusulkan dengan dengan degree of fredom dari null model. Hasil penelitian menunjukkan 
nilai AGFI sebesar 0,66 yang nilainya mendekati dari nilai AGFI yang direkomendasikan > 
0,9, sehingga menunjukkan bahwa model ini memiliki fit yang marginal (cukup baik). 
 The Root Mean Square Error of Approximation – RMSEA; mengukur penyimpangan 
nilai parameter pada suatu model matriks kovarians populasinya. Nilai RMSEA 
menunjukkan goodnes of fit  yang dapat diharapkan bila model diestimasi dalam populasi. 
Nilai penerimaan yang direkomendasikan < 0,080, sementara hasil pengujian sebesar 0,078 
yang  menunjukkan bahwa model adalah baik. Ex Expected Cross Validation Index) ECVI 
digunakan untuk menilai kecenderungan bahwa model, pada sampel tunggal, cross validates 
(dapat divalidasi silang) pada ukuran sampel dan populasi yang sama. Hasil ECVI model 
adalah sebesar 6,85 sedangkan ECVI Saturated Model adalah sebesar 8,12. Dengan demikian 
ECVI model lebih rendah daripada ECVI Saturated Model, sehingga dapat disimpulkan 
bahwa model baik untuk direplikasi untuk penelitian berikutnya.  
 Aikake’s Information Criterion AIC digunakan untuk menilai mengenai masalah 
parsimony dalam penilaian model fit. Hasil AIC model adalah sebesar 684,64 sedangkan AIC 
Saturated sebesar 812,00. Dengan demikian AIC model lebih kecil dari AIC Saturated, 
sehingga model dapat dinyatakan fit. Non-Normed Fit Index (NNFI) digunakan untuk 
mengatasi permasalahan yang timbul akibat kompleksitas model. Hasil penelitian 
menemukan NNFI sebesar 0,92> 0,9 sehingga model dapat dinyatakan fit. 
 Comparative Fit Index – CFI , merupakan indeks kesesuaian incremental yang 
membdaningkan model yang diuji dengan model null. Nilai yang direkomendasikan CFI > 
0,9.  



64 Volume 24 Nomor 2, Juli 2019

Hasil pengujian sebesar 0,93, menunjukkan bahwa model adalah baik Dari hasil 
pengukuran Goodness of Fit Index di atas, dapat disimpulkan sebagian besar parameter telah 
memenuhi persyaratan yang diharapkan, dan hanya parameter saja yaitu Chi Square yang 
memiliki nilai probabilitas < 0,05, GFI<0,9 dan AGFI<0,9. Namun menurut Ghozali (2005: 
42) menyatakan bahwa hal tersebut tidak menjadi masalah karena itu dicari ukuran model fit 
yang lain. Ditinjau dari nilai RMSEA, ECVI, AIC, NNFI dan CFI telah memenuhi 
persyarakat goodness of fit.  
 
Hasil Pengujian Hipotesis 
Pengaruh Pengukuran kinerja non finansial terhadap Prestasi Kerja 

Sebelumnya telah dikemukakan hipotesis alternatif pertama bahwa “Terdapat 
pengaruh positif penilaian kinerja non finansial terhadap prestasi kerja” Hasil pengujian 
dengan analisis LISREL 8.8 dapat diketahui pengaruh langsung pengukuran kinerja non 
finansial terhadap motivasi kerja memiliki koefisien jalur sebesar 0,42 dan thitung sebesar 
3,25>1,96 sehingga hubungan tersebut signifikan. Koefisien path positif menunjukkan bahwa 
pengukuran kinerja non finansial berpengaruh positif dan signifikan terhadap motivasi kerja 
pegawai. Artinya semakin baik sistem pengukuran kinerja non finansial maka semakin tinggi 
pula prestasi kerja, sehingga hipotesis pertama didukung. 
 
Pengaruh Pengukuran kepuasan kerja terhadap Prestasi kerja 

Hipotesis kedua penelitian ini menyatakan“Terdapat pengaruh positif penilaian 
kepuasan kerja terhadap prestasi kerja”. Hasil pengujian dengan analisis LISREL 8.8 dapat 
diketahui pengaruh langsung pengukuran kinerja non finansial terhadap kepuasan memiliki 
koefisien jalur sebesar 0,32 dan t hitung sebesar 3,39>1,96 sehingga hubungan tersebut 
signifikan. Nilai koefisien jalur positif menunjukkan bahwa pengukuran kepuasan kerja 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap prestasi kerja pegawai. Artinya semakin 
meningkatnya kepauasan kerja maka semakin tinggi prestasikerja pegawai dan sebaliknya. 
Dengan demikian hipotesis kedua penelitian ini didukung.  
 

Hasil penelitian ini didukung dengan pendapat Hasibuan (2003:88) bahwa alasan 
untuk melakukan penilaian kinerja adalah untuk meningkatkan tingkat kepuasan kerja 
karyawan dengan memberikan pengakuan terhadap hasil kerja mereka. Selain itu, hal ini juga 
dibuktikan oleh hasil penelitian yang dilakukan oleh Maria dalam Januarti dkk (2015), yaitu 
dengan adanya penerapan sistem penilaian kinerja yang efektif diharapkan akan 
meningkatkan kepuasan kerja karyawan yang secara langsung berpengaruh terhadap kinerja 
perusahaan maupun pengembangan karir karyawan. Penilaian Kinerja adalah salah satu 
metode yang dapat digunakan oleh perusahaan untuk mengetahui dan menilai seberapa besar 
kepuasan kerja karyawan akan pekerjaannya dan lingkungan kerjanya. Alasan penilaian 
dilakukan adalah untuk meningkatkan tingkat kepuasan kerja para karyawan dengan 
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Hasil pengujian sebesar 0,93, menunjukkan bahwa model adalah baik Dari hasil 
pengukuran Goodness of Fit Index di atas, dapat disimpulkan sebagian besar parameter telah 
memenuhi persyaratan yang diharapkan, dan hanya parameter saja yaitu Chi Square yang 
memiliki nilai probabilitas < 0,05, GFI<0,9 dan AGFI<0,9. Namun menurut Ghozali (2005: 
42) menyatakan bahwa hal tersebut tidak menjadi masalah karena itu dicari ukuran model fit 
yang lain. Ditinjau dari nilai RMSEA, ECVI, AIC, NNFI dan CFI telah memenuhi 
persyarakat goodness of fit.  
 
Hasil Pengujian Hipotesis 
Pengaruh Pengukuran kinerja non finansial terhadap Prestasi Kerja 

Sebelumnya telah dikemukakan hipotesis alternatif pertama bahwa “Terdapat 
pengaruh positif penilaian kinerja non finansial terhadap prestasi kerja” Hasil pengujian 
dengan analisis LISREL 8.8 dapat diketahui pengaruh langsung pengukuran kinerja non 
finansial terhadap motivasi kerja memiliki koefisien jalur sebesar 0,42 dan thitung sebesar 
3,25>1,96 sehingga hubungan tersebut signifikan. Koefisien path positif menunjukkan bahwa 
pengukuran kinerja non finansial berpengaruh positif dan signifikan terhadap motivasi kerja 
pegawai. Artinya semakin baik sistem pengukuran kinerja non finansial maka semakin tinggi 
pula prestasi kerja, sehingga hipotesis pertama didukung. 
 
Pengaruh Pengukuran kepuasan kerja terhadap Prestasi kerja 

Hipotesis kedua penelitian ini menyatakan“Terdapat pengaruh positif penilaian 
kepuasan kerja terhadap prestasi kerja”. Hasil pengujian dengan analisis LISREL 8.8 dapat 
diketahui pengaruh langsung pengukuran kinerja non finansial terhadap kepuasan memiliki 
koefisien jalur sebesar 0,32 dan t hitung sebesar 3,39>1,96 sehingga hubungan tersebut 
signifikan. Nilai koefisien jalur positif menunjukkan bahwa pengukuran kepuasan kerja 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap prestasi kerja pegawai. Artinya semakin 
meningkatnya kepauasan kerja maka semakin tinggi prestasikerja pegawai dan sebaliknya. 
Dengan demikian hipotesis kedua penelitian ini didukung.  
 

Hasil penelitian ini didukung dengan pendapat Hasibuan (2003:88) bahwa alasan 
untuk melakukan penilaian kinerja adalah untuk meningkatkan tingkat kepuasan kerja 
karyawan dengan memberikan pengakuan terhadap hasil kerja mereka. Selain itu, hal ini juga 
dibuktikan oleh hasil penelitian yang dilakukan oleh Maria dalam Januarti dkk (2015), yaitu 
dengan adanya penerapan sistem penilaian kinerja yang efektif diharapkan akan 
meningkatkan kepuasan kerja karyawan yang secara langsung berpengaruh terhadap kinerja 
perusahaan maupun pengembangan karir karyawan. Penilaian Kinerja adalah salah satu 
metode yang dapat digunakan oleh perusahaan untuk mengetahui dan menilai seberapa besar 
kepuasan kerja karyawan akan pekerjaannya dan lingkungan kerjanya. Alasan penilaian 
dilakukan adalah untuk meningkatkan tingkat kepuasan kerja para karyawan dengan 

memberikan pengakuan terhadap hasil kerja mereka (Hasibuan, 2003). Penilaian kepuasan 
kerja karyawan akan dapat dipahami melalui sikap individu terhadap pekerjaan yang 
dilakukan, semakin banyak aspek dalam pekerjaan yang sesuai dengan keinginan individu 
maka semakin tinggi tingkat kepuasan yang dirasakan. Hasil penelitian mendukung penelitian 
Januarti dkk (2015) yang menemukan bahwa Kepuasan Kerja pada PT. Telekomunikasi 
Indonesia, Tbk Wialayah Malang dipengaruhi oleh Penilaian Kinerja sebesar 88,5%, 
sedangkan sisanya yaitu sebesar 11,5% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak 
diperhitungkan pada penelitian ini. 

 
E. SIMPULAN DAN SARAN 

Simpulan  
Berdasarkan hasil penelitian seperti yang telah diuraikan sebelumnya dapat ditarik 

beberapa kesimpulan yaitu : 
1. Pengukuran kinerja non finansial berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

prestasi kerja pegawai negeri di  Lampung. Artinya semakin baik sistem 
pengukuran kinerja non finansial maka semakin tinggi pula prestasi kerjanya. 

2. Pengukuran kepuasan kerja berpengaruh positif dan signifikan terhadap prestasi 
kerja pegawai. Artinya semakin meningkat kepuasan kerja pegawai maka 
semakin tinggi prestasi kerja pegawai. 

 
Saran  

Berdasar kesimpulan, selanjutnya dapat diusulkan saran yang diharapkan akan 
bermanfaat bagi pegawai negeri sipil di Lampung. Peningkatan pengukuran kinerja non 
finansial terutama pada indikator yang dinilai paling rendah oleh pegawai yaitu mengenai 
hubungan pegawai dengan Layanan tuntutan pengadilan, (misalnya, Mengisi tarif, tingkat 
keyakinan, proses pengadilan). Hal ini perlu adanya standar pelayanan dan standar tarif yang 
ditetapkan, dan bersifat transparan, serta komunikasi yang selalu terjalin dengan baik antar 
bagian/departemen yang ada termasuk pada bagian layanan pengadilan dengan pegawai 
secara umum. 
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ABSTRACT  
 This research aims to; 1) Determine the effect of education level on the preparation of SAK 
ETAP financial statements; 2) Determine the influence of educational background on the 
preparation of SAK ETAP financial statements; 3) Determine the effect of business scale on 
the preparation of SAK ETAP financial statements; 4) Determine the effect of business 
experience on the preparation of SAK ETAP financial statements. The sample of this 
research is the Barbershop Micro, Small and Medium Enterprises (UMKM) in Tanjung 
Senang District. This sampling method uses random sampling. Data were analyzed using 
multiple linear regression analysis. The results showed that the level of education, 
educational background, and business scale did not significantly influence the preparation of 
SAK ETAP financial statements. Only business experience has a significant effect on the 
preparation of SAK ETAP financial statements.  
  
Keywords: Level of education, Educational background, Business scale, Business experience, 
and Entity Financial Accounting Standards without Public Accountability (SAK ETAP). 
 

A. PENDAHULUAN 
Dalam perekonomian Indonesia, Usaha Mikro, Kecil dan Menengah (UMKM) adalah 

kelompok usaha yang memiliki jumlah paling besar. Berdasarkan data yang dihimpun dari 
kementerian koperasi dan UMKM pada tahun 2014-2016 jumlah UMKM telah mencapai 
lebih dari 57.900.000 unit dan diperkirakan akan terus meningkat. Ditambah lagi kelompok 
usaha ini juga memiliki keunggulan yang sudah terbukti, mulai dari kemampuannya untuk 
menyerap tenaga kerja, ketahanan terhadap goncangan krisis ekonomi, dan berperan penting 
dalam perekonomian ASEAN, terbukti adanya beberapa UMKM Indonesia yang mampu 
menembus pasar dunia. Berdasarkan fenomena inilah UMKM terus menjamur di Indonesia.  

Barbershop atau pangkas rambut merupakan salah satu jenis usaha mikro kecil dan 
menengah (UMKM) yang banyak bermunculan di kota Bandar Lampung. Hal ini 
dikarenakan iklim usaha yang kian kondusif dan juga pertumbuhan penduduk yang terjadi 
dari tahun ke tahun. Data pertumbuhan penduduk kota Bandar Lampung disajikan dalam 
tabel berikut ini: 
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A. PENDAHULUAN 
Dalam perekonomian Indonesia, Usaha Mikro, Kecil dan Menengah (UMKM) adalah 

kelompok usaha yang memiliki jumlah paling besar. Berdasarkan data yang dihimpun dari 
kementerian koperasi dan UMKM pada tahun 2014-2016 jumlah UMKM telah mencapai 
lebih dari 57.900.000 unit dan diperkirakan akan terus meningkat. Ditambah lagi kelompok 
usaha ini juga memiliki keunggulan yang sudah terbukti, mulai dari kemampuannya untuk 
menyerap tenaga kerja, ketahanan terhadap goncangan krisis ekonomi, dan berperan penting 
dalam perekonomian ASEAN, terbukti adanya beberapa UMKM Indonesia yang mampu 
menembus pasar dunia. Berdasarkan fenomena inilah UMKM terus menjamur di Indonesia.  

Barbershop atau pangkas rambut merupakan salah satu jenis usaha mikro kecil dan 
menengah (UMKM) yang banyak bermunculan di kota Bandar Lampung. Hal ini 
dikarenakan iklim usaha yang kian kondusif dan juga pertumbuhan penduduk yang terjadi 
dari tahun ke tahun. Data pertumbuhan penduduk kota Bandar Lampung disajikan dalam 
tabel berikut ini: 

Tahun Jumlah Penduduk (jiwa) 
2015 979.287 
2014 960.695 
2013 942.039 
2012 902.885 
2011 891.374 

(Sumber: https://bandarlampungkota.bps.go.id di update 10 Jan 2018) 
Faktor lain yang menjadi alasan menjamurnya iklim usaha barbershop adalah 

kebutuhan masyarakat akan jasa pangkas rambut yang semakin meningkat, yaitu semakin 
banyak jenis usaha sejenis yang muncul sehingga meningkatkan persaingan antar usaha 
sejenis. Dalam usaha mempertahankan keberlangsungan usaha dibutuhkan kesiapan 
tersendiri dari pelaku usaha tersebut. Para pelaku usaha barbershop tidak hanya dituntut 
meningkatkan kualitas pelayanan namun juga mampu menjalankan operasional perusahaan 
secara efektif dan efisien. Salah satu upaya menjalankan operasional efektif dan efisien, 
manajemen mampu memberikan informasi keuangan yang transparan dan akuntabel. Produk 
berupa laporan keuangan menjadi salah satu sarana yang mampu menjawab kebutuhan 
tersebut. Laporan keuangan memberikan informasi terkait sumber daya dan penggunaan 
dalam operasional usaha.  

Standar Akuntansi Keuangan Entitas Tanpa Akuntabilitas Publik (SAK ETAP) 
merupakan pedoman standar keuangan yang bertujuan mempermudah UMKM dalam 
menyusun dan menyajikan laporan keuangan yang lebih implementatif. Laporan keuangan 
ditujukan bagi pihak internal maupun eksternal. Bagi pihak internal, salah satunya 
memudahkan manajemen dalam memperhitungkan keuntungan dan kerugian dalam aktivitas 
operasi dan mengetahui pos-pos penerimaan dan pengeluaran secara terinci, sedangkan bagi 
pihak eksternal memudahkan para investor untuk memberikan pembiayaan bagi para 
pengusaha UMKM. Sehubungan dengan diberlakukannya IFRS di Indonesia, maka entitas 
bisnis tanpa akuntabilitas publik, seperti UMKM dan koperasi, dalam penyusunan dan 
penyajian laporan keuangannya mengacu pada SAK ETAP, yaitu: (1) diperuntukkan bagi 
entitas tanpa akuntabilitas publik, (2) pengaturannya lebih sederhana, mengatur transaksi 
umum yang tidak kompleks, (3) perbedaan dengan PSAK No.27/1998 tidak ada kewajiban 
koperasi menyusun dan menyajikan Laporan Promosi Ekonomi Anggota (LPEA), (4) 
Laporan Keuangan dengan ETAP, yaitu Neraca, Perhitungan Hasil Usaha, Laporan Arus 
Kas, Laporan Perubahan Ekuitas dan Catatan atas Laporan Keuangan. Pemberlakuan Standar 
Akuntansi Keuangan Entitas Tanpa Akuntabilitas Publik (SAK ETAP) tergolong masih baru, 
oleh karena itu hal terpenting dari proses implementasi SAK ETAP adalah adanya 
pemahaman yang baik akan isi aturan SAK ETAP terlebih dahulu, sebelum nantinya akan 
digunakan dalam proses implementasi aturan tersebut dalam usahanya. Namun, pada 
kenyataannya masih banyak UMKM yang belum menyajikan laporan keuangannya 
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berdasarkan SAK ETAP bahkan masih banyak yang belum mampu menyajikan sesuai 
dengan standar yang ada. 

Solovida (2003) melakukan penelitian terhadap penyiapan dan penggunaan informasi 
akuntansi pada perusahaan kecil dan menegah di Jawa Tengah. Hasil penelitiannya 
mengemukakan bahwa masa memimpin perusahaan, pendidikan formal pemilik/manajer, 
pelatihan akuntansi yang diikuti pemilik/manajer, umur perusahaan dan budaya organisasi 
berpengaruh signifikan terhadap penyiapan dan penggunaan informasi akuntansi. Tuti dan 
Dwijayanti (2014) melakukan penelitian mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi 
pemahaman UMKM dalam menyusun laporan keuangan berdasarkan SAK ETAP. Hasil 
penelitian menunjukkan bahwa  hanya variabel lama usaha yang memiliki pengaruh 
signifikan terhadap pemahaman UMKM dalam menyusun laporan keuangan berdasarkan 
SAK ETAP. Sedangkan latar belakang pendidikan, jenjang pendidikan, pemberian informasi 
dan sosialisasi, dan ukuran usaha tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen 
penelitian tersebut.  Sebagian besar responden penelitian menyatakan belum pernah 
mendapatkan sosialisasi/informasi mengenai SAK ETAP.   

Kholis (2014) melakukan penelitian dengan metode studi kasus pada UKM Tepung 
Tapioka di Desa Ngemplak Kidul Kecamatan Margoyoso Kabupaten Pati. Dari hasil analisis 
menunjukkan bahwa, variabel independen yang berpengaruh positif dan signifikan hanya 
variabel tingkat pendidikan dan pengalaman usaha, sedangkan variabel skala usaha dan masa 
jabatan tidak berpegaruh signifikan terhadap penerapan laporan informasi akuntansi.  

Oktariatama (2015) melakukan penelitian terhadap faktor-faktor yang mempengaruhi 
pemahaman bagian akuntansi koperasi atas standar akuntansi keuangan tanpa akuntabilias 
publik pada koperasi di Kabupaten Purworejo. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Hasil 
penelitian menunjukan jenjang pendidikan, pemberian informasi dan sosialisasi, dan masa 
tugas pekerjaan bagian akuntansi koperasi berpengaruh secara positif signifikan terhadap 
pemahaman atas SAK ETAP, sedangkan variabel latar belakang pendidikan bagian akuntansi 
koperasi tidak berpengaruh positif terhadap pemahaman atas SAK ETAP.  Berdasarkan 
fenomena dan kajian penelitian terdahulu maka penelitian ini dilakukan.  
 

B. LANDASAN TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 
Business Entity atau Entity Concept merupakan konsep dasar akuntansi yang 

menyatakan bahwa entitas akuntansi adalah organisasi yang terpisah dari kepentingan 
pemilik. Konsep ini menitikberatkan pada pemisahan transaksi bisnis perusahaan dengan 
transaksi bisnis pemilik. Operasional perusahaan terpisah dari kepentingan pribadi pemilik. 
Informasi akuntansi harus didasarkan pada data yang paling dapat diandalkan. Pedoman ini 
berdasarkan pada prinsip reliabilitas (reliability principle). Data yang andal adalah data yang 
dapat diverifikasi artinya memiliki bukti pendukung yang menguatkan kejadian tersebut. 
Prinsip biaya (cost principle) adalah aktiva atau jasa yang diperoleh harus didasarkan pada 
biaya aktualnya atau biaya perolehannya.  
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berdasarkan SAK ETAP bahkan masih banyak yang belum mampu menyajikan sesuai 
dengan standar yang ada. 
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pemahaman bagian akuntansi koperasi atas standar akuntansi keuangan tanpa akuntabilias 
publik pada koperasi di Kabupaten Purworejo. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Hasil 
penelitian menunjukan jenjang pendidikan, pemberian informasi dan sosialisasi, dan masa 
tugas pekerjaan bagian akuntansi koperasi berpengaruh secara positif signifikan terhadap 
pemahaman atas SAK ETAP, sedangkan variabel latar belakang pendidikan bagian akuntansi 
koperasi tidak berpengaruh positif terhadap pemahaman atas SAK ETAP.  Berdasarkan 
fenomena dan kajian penelitian terdahulu maka penelitian ini dilakukan.  
 

B. LANDASAN TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 
Business Entity atau Entity Concept merupakan konsep dasar akuntansi yang 

menyatakan bahwa entitas akuntansi adalah organisasi yang terpisah dari kepentingan 
pemilik. Konsep ini menitikberatkan pada pemisahan transaksi bisnis perusahaan dengan 
transaksi bisnis pemilik. Operasional perusahaan terpisah dari kepentingan pribadi pemilik. 
Informasi akuntansi harus didasarkan pada data yang paling dapat diandalkan. Pedoman ini 
berdasarkan pada prinsip reliabilitas (reliability principle). Data yang andal adalah data yang 
dapat diverifikasi artinya memiliki bukti pendukung yang menguatkan kejadian tersebut. 
Prinsip biaya (cost principle) adalah aktiva atau jasa yang diperoleh harus didasarkan pada 
biaya aktualnya atau biaya perolehannya.  

Menurut Ajzen (1991) Theory Planned of Behavior (TPB) ini didasarkan pada asumsi 
bahwa manusia biasanya akan berperilaku pantas (behave in a sensible manner) karena 
manusia adalah makhluk rasional yang mampu menggunakan informasi-informasi secara 
sistematis untuk memikirkan implikasi dari tindakan mereka untuk berperilaku tertentu. 
Berdasarkan Theory Planned of Behavior (TPB), sikap seseorang merupakan kepercayaan 
positif atau negatif untuk menampilkan suatu perilaku tertentu sehingga memunculkan 
intense untuk berperilaku yang ditentukan oleh sikap. SAK ETAP dibuat dengan tujuan 
membantu proses penyelenggaraan akuntansi secara lebih mudah dan sederhana bagi entitas 
tanpa akuntabilitas publik. Hal ini diharapkan mampu mempengaruhi penggunaan SAK 
ETAP pada usaha barbershop dalam menyajikan laporan keuangan.  

Theory Planned of Behavior (TPB) juga menjelaskan bahwa sebagai makhluk yang 
mampu berfikir logis dan rasional, manusia cenderung menggunakan informasi yang 
diperolehnya secara sistematis untuk memikirkan implikasi tindakan dan pengambilan 
keputusan strategis. Penggunaan SAK ETAP dalam penyusunan laporan keuangan sebagai 
upaya peningkatan kualitas laporan keuangan yang dihasilkan sehingga para pelaku usaha 
barbershop dapat merasakan dampak terhadap proses pengidentifikasian transaksi dan 
penyajiannya. 

Standar Akuntansi Entitas Tanpa Akuntabilitas Publik (SAK ETAP) dalam SAK 
ETAP (2009) Standar Akuntansi Keuangan Tanpa Akuntabilitas Publik (SAK ETAP) 
dimaksudkan untuk digunakan entitas tanpa akubilitas publik. Entitas tanpa akuntabilitas 
publik adalah entitas yang: 
1. Tidak memiliki akuntabilitas publik signifikan; dan2. Menerbitkan laporan keuangan untuk 
tujuan umum (general purpose financial statement) bagi pengguna eksternal. Contoh 
pengguna eksternal adalah pengguna yang tidak terlibat langsung dalam pengelolaan 
perusahaan, yaitu: investor, lembaga pembiayaan, pemerintah, masyarakat dll.  

SAK ETAP diterapkan untuk penyusunan laporan keuangan yang dimulai pada atau 
setelah 1 Januari 2011. Penerapan lebih cepat diperkenankan. Komponen laporan keuangan 
yang disajikan menurut SAK ETAP tidak memiliki perbedaan yang signifikan, yaitu:  neraca, 
laporan laba/rugi, laporan perubahan ekuitas dan laporan arus kas. IAI (2009) menjelaskan 
tujuan laporan keuangan adalah menyediakan informasi posisi keuangan, kinerja keuangan 
dan laporan arus kas suatu entitas yang bermanfaat bagi sejumlah besar pengguna dalam 
pengambilan keputusan ekonomi oleh siapapun yang tidak dalam posisi dapat meminta 
laporan keuangan khusus untuk memenuhi kebutuhan informasi tertentu. Dalam memenuhi 
tujuannya laporan keuangan juga menunjukkan apa yang telah dilakukan manajemen atau 
pertanggungjawaban manajemen atau sumber daya yang dipercayakan kepadanya.  

Usaha Mikro Kecil dan Menengah (UMKM) menurut UU Republik Indonesia No.20 
yang ditetapkan tanggal 4 Juli 2008 mengatur tentang Usaha Mikro, Kecil dan Menengah. 
Yang disebut dengan usaha mikro adalah entitas yang memiliki kriteria sebagai berikut: 
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    1. Kekayaan bersih maksimal Rp50.000.000 (Lima puluh juta rupiah) 
    2. Memiliki hasil penjualan tahunan maksimal Rp300.000.000 
      
Usaha Kecil adalah entitas yang memiliki kriteria sebagai berikut: 
    1. Kekayaan bersih lebih dari Rp50.000.000 sampai dengan paling banyak Rp500.000.000 
    2. Memiliki hasil penjualan tahunan lebih dari Rp300.000.000 sampai dengan paling 

banyak Rp2.500.000.000 
 
Usaha Menengah adalah entitas usaha yang memiliki kriteria sebagai berikut: 
     1. Kekayaan bersih lebih dari Rp500.000.000 sampai dengan paling banyak 

Rp10.000.000.000 tidak termasuk tanah dan bangunan tempat usaha 
     2. Memiliki hasil penjualan tahunan lebih dari Rp2.500.000.000 sampai dengan paling 

banyak Rp50.000.000.000 
  

Kemudahan daya tangkap seseorang dalam menerima suatu hal baru dipengaruhi oleh 
tingkat pendidikan seseorang. Seseorang dengan jenjang pendidikan tinggi akan terbiasa 
memahami hal baru dengan lebih mudah dan cepat  dibanding  orang-orang  yang  memiliki  
jenjang  pendidikan  yang  lebih rendah. Hal ini sesuai dengan penelitian Gray (2006) dan 
Van Hermet et al. (2011) menyatakan bahwa kemampuan seseorang dalam menyerap 
pengetahuan baru akan meningkat jika memiliki jenjang pendidikan yang lebih 
tinggi.Solovida  (2003)   menyatakan   kemampuan   dan   keahlian   pemilik   atau manajer 
perusahaan kecil dan menengah ini sangat ditentukan dari pendidikan formal yang pernah 
ditempuh. Andriani et al (2015) dalam hasil penelitiannya menyatakan bahwa semakin tinggi 
tingkat pendidikan formal manajer dalam usaha UMKM, maka semakin memahami 
penggunaan informasi akuntansi.Hipotesis ini didukung oleh hasil penelitian sebelumnya 
yaitu penelitian yang dilakukan oleh Rudiantoro dan Siregar (2011) yang menyatakan bahwa 
jenjang pendidikan terakhir berpengaruh positif signifikan terhadap pemahaman SAK ETAP. 
Pratiwi et al (2016) menyatakan bahwa pendidikan pemilik UMKM berpengaruh signifikan 
terhadap penerapan SAK ETAP.Berdasarkan uraian teoritis dan beberapa penelitian maka 
hipotesis pertama dinyatakan:   

 
H1: Tingkat pendidikan berpengaruh terhadap penyusunan laporan keuangan 
berdasarkan SAK ETAP 
 

Theory Planned Of Behavior mengasumsikan bahwa manusia sebagai makhluk  yang  
mampu  berfikir  rasional  menggunakan  informasi  yang diperolehnya untuk memikirkan 
implikasi dari tindakan mereka sebelum mengambil keputusan. Teori ini membantu 
menjelaskan pengaruh latar belakang pendidikan  yang dimiliki  para pelaku usaha 
barbershop yang dijadikan sebagai  sumber dasar pengetahuan dan informasi yang mampu 
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Kemudahan daya tangkap seseorang dalam menerima suatu hal baru dipengaruhi oleh 
tingkat pendidikan seseorang. Seseorang dengan jenjang pendidikan tinggi akan terbiasa 
memahami hal baru dengan lebih mudah dan cepat  dibanding  orang-orang  yang  memiliki  
jenjang  pendidikan  yang  lebih rendah. Hal ini sesuai dengan penelitian Gray (2006) dan 
Van Hermet et al. (2011) menyatakan bahwa kemampuan seseorang dalam menyerap 
pengetahuan baru akan meningkat jika memiliki jenjang pendidikan yang lebih 
tinggi.Solovida  (2003)   menyatakan   kemampuan   dan   keahlian   pemilik   atau manajer 
perusahaan kecil dan menengah ini sangat ditentukan dari pendidikan formal yang pernah 
ditempuh. Andriani et al (2015) dalam hasil penelitiannya menyatakan bahwa semakin tinggi 
tingkat pendidikan formal manajer dalam usaha UMKM, maka semakin memahami 
penggunaan informasi akuntansi.Hipotesis ini didukung oleh hasil penelitian sebelumnya 
yaitu penelitian yang dilakukan oleh Rudiantoro dan Siregar (2011) yang menyatakan bahwa 
jenjang pendidikan terakhir berpengaruh positif signifikan terhadap pemahaman SAK ETAP. 
Pratiwi et al (2016) menyatakan bahwa pendidikan pemilik UMKM berpengaruh signifikan 
terhadap penerapan SAK ETAP.Berdasarkan uraian teoritis dan beberapa penelitian maka 
hipotesis pertama dinyatakan:   

 
H1: Tingkat pendidikan berpengaruh terhadap penyusunan laporan keuangan 
berdasarkan SAK ETAP 
 

Theory Planned Of Behavior mengasumsikan bahwa manusia sebagai makhluk  yang  
mampu  berfikir  rasional  menggunakan  informasi  yang diperolehnya untuk memikirkan 
implikasi dari tindakan mereka sebelum mengambil keputusan. Teori ini membantu 
menjelaskan pengaruh latar belakang pendidikan  yang dimiliki  para pelaku usaha 
barbershop yang dijadikan sebagai  sumber dasar pengetahuan dan informasi yang mampu 

memudahkan dalam memahami isi aturan SAK ETAP.Hipotesis   ini   didukung   oleh   hasil   
penelitian   Aufar   (2014)   yang membuktikan latar belakang pendidikan berpengaruh positif 
signifikan terhadap penggunaan informasi akuntansi. Andriani, et al (2014) juga menyatakan 
bahwa latar belakang pendidikan merupakan faktor internal yang memiliki pengaruh cukup 
besar dalam proses implementasi dan pencatatan laporan keuangan berbasis SAK ETAP pada 
UMKM.Rudiantoro dan Siregar (2012) menyatakan bahwa pengusaha UMKM yang 
berlatarbelakang   pendidikan   non   akuntansi   cenderung   lebih   lama   dalam memahami 
proses penyusunan laporan keuangan berdasarkan SAK ETAP. Oleh karena itu, bagian 
akuntansi koperasi yang berlatarbelakang pendidikan akuntansi diyakini   mempunyai   
pemahaman   yang   lebih   baik   mengenai   SAK   ETAP.  Berdasarkan hal tersebut, maka 
hipotesis yang dapat dirumuskan adalah:  

 
H2   :   Latar   belakang   pendidikan   berpengaruh  terhadap penyusunan laporan 
keuangan berdasarkan SAK ETAP  
 

Setiyadi (2007) menyatakan skala usaha yang bisa dipakai untuk menentukan 
tingkatan perusahaan adalah: (a) tenaga kerja, merupakan jumlah pegawai tetap dan honorer 
yang terdaftar atau bekerja di perusahaan pada suatu saat tertentu; (b) tingkat penjualan 
merupakan volume penjualan suatu perusahaan pada suatu periode tertentu; (c) total utang 
merupakan jumlah utang perusahaan pada periode tertentu; (d) total aset merupakan 
keseluruhan aset yang dimiliki perusahaan pada saat tertentu. Hasil penelitian Murniati 
(2002) menemukan adanya pengaruh yang positif signifikan antara skala usaha dan 
penyediaan dan penggunaan informasi akuntansi. Demikian juga dengan penelitian Holmes 
dan Nicholls (1988) menyatakan bahwa skala usaha berpengaruh positif terhadap tingkat 
penyediaan informasi akuntansi. Hal ini diperkuat juga dari hasil penelitian Mulyaga (2016) 
yang menyatakan bahwa skala usaha berpengaruh positif terhadap implementasi SAK ETAP.  
Berdasarkan kajian tersebut, maka hipotesis yang dibuat adalah: 

 
H3:  Skala usaha berpengaruh terhadap penyusunan laporan keuangan 
berdasarkan SAK ETAP  
 

Salah satu fungsi dasar Theory Planned of Behavior (TPB) yaitu perceived behavioral 
control yang berkaitan dengan pengalaman masa lalu dan persepsi seseorang untuk 
menentukan perilakunya. Kaitan dalam penelitian ini adalah pengalaman usaha yang 
diperoleh selama menjalankan usaha diharapkan mampu meningkatkan persepsi pemilik 
usaha barbershop terhadap isi aturan SAK ETAP dan mengimplementasikannya. Foster 
(2001) menyatakan lama waktu atau masa kerja, tingkat pengetahuan dan ketrampilan yang 
dimiliki, serta jenis pekerjaan dapat menunjukkan pengalaman kerja seseorang. Orang yang 
dikatakan berpengalaman mempraktekkan teori yang pernah didapat dari hasil proses belajar 
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atau berpendidikan sehingga diharapkan dapat berkontribusi ditempatnya bekerja. Penelitian 
Wijayanti (2015) juga menemukan bahwa masa tugas pekerjaan berpengaruh terhadap 
implementasi SAK ETAP. Sigit (2017) menyatakan bahwa pengalaman kerja berpengaruh 
terhadap tingkat kemampuan pemahaman SAK ETAP. Jadi, dapat disimpulkan bahwa pelaku 
usaha barbershop dengan pengalaman usaha yang lama akan lebih memahami penyusunan 
laporan keuangan berdasarkan SAK ETAP.  

 
 H4: Pengalaman usaha berpengaruh terhadap penyusunan laporan keuangan 
berdasarkan SAK ETAP   
 

C. METODE PENELITIAN 
Metode yang digunakan yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode 

kuantitatif. Menurut Sugiyono (2012) metode kuantitatif merupakan sumber data penelitian 
berupa angka-angka dan analisis yang menggunakan statistik.  Penelitian ini dilakukan 
melalui penggunaan data primer yang diperoleh berdasarkan penyebaran kuesioner kepada 
responden, yaitu para pelaku usaha barbershop di wilayah Kota Bandar Lampung. 
Penyebaran kuesioner dilakukan untuk memperoleh informasi mengenai pengaruh tingkat 
pendidikan (X1), latar belakang pendidikan (X2), skala usaha (X3), pengalaman usaha (X4) 
terhadap penyusunan laporan keuangan SAK ETAP (Y). Menurut Sugiyono (2012) populasi 
adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas obyek atau subyek yang mempunyai kualitas dan 
karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik 
kesimpulannya. Dalam penelitian ini, populasi yang diambil adalah pengusaha barbershop 
yang ada di Kecamatan Tanjung Senang.  

Pada penelitian ini terdapat variabel independen (bebas) dan variabel dependen 
(terikat). Menurut Sanusi (2016) variabel independen atau variabel bebas adalah variabel 
yang mempengaruhi variabel lain, sedangkan variabel dependen atau variabel terikat adalah 
adalah variabel yang dipengaruhi oleh variabel lain. Dalam penelitian ini, variabel 
independen atau variabel bebas diwakilkan oleh tingkat pendidikan (X1), latar belakang 
pendidikan (X2), skala usaha (X3), dan pengalaman usaha (X4). Variabel dependen atau 
variabel terikat diwakilkan oleh penyusunan laporan keuangan SAK ETAP (Y). Seluruh 
variabel dalam penelitian ini akan diukur menggunakan instrumen penelitian dalam bentuk 
kuesioner. Kuesioner merupakan hasil telaah penelitian terdahulu dan analisis peneliti dalam 
mengukur tiap-tiap variabel yang digunakan.  

Analisis data yang dilakukan dalam penelitian ini menggunakan pengujian statistik 
regresi berganda. Sebelum dianalisis secara statistik data terlebih dahulu diuji validitas dan 
reliabilitasnya. Menurut Nunally (1969) dalam Ghozali (2001), suatu konstruk atau variabel 
dikatakan reliabel, jika memberikan nilai cronbach alpha > 0, 60, sedangkan validitas dalam 
penelitian ini diukur dengan digunakan coeficient corelation pearson yaitu dengan 
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kesimpulannya. Dalam penelitian ini, populasi yang diambil adalah pengusaha barbershop 
yang ada di Kecamatan Tanjung Senang.  

Pada penelitian ini terdapat variabel independen (bebas) dan variabel dependen 
(terikat). Menurut Sanusi (2016) variabel independen atau variabel bebas adalah variabel 
yang mempengaruhi variabel lain, sedangkan variabel dependen atau variabel terikat adalah 
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variabel dalam penelitian ini akan diukur menggunakan instrumen penelitian dalam bentuk 
kuesioner. Kuesioner merupakan hasil telaah penelitian terdahulu dan analisis peneliti dalam 
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Analisis data yang dilakukan dalam penelitian ini menggunakan pengujian statistik 
regresi berganda. Sebelum dianalisis secara statistik data terlebih dahulu diuji validitas dan 
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dikatakan reliabel, jika memberikan nilai cronbach alpha > 0, 60, sedangkan validitas dalam 
penelitian ini diukur dengan digunakan coeficient corelation pearson yaitu dengan 

menghitung korelasi antara skor masing-masing butir pertanyaan dengan total skor (Ghozali, 
2001). Ini menggambarkan instrumen penelitian yang dipakai semua valid.  

Metode statistik yang digunakan untuk menguji hipotesis yang diajukan dalam 
penelitian ini adalah regresi berganda (multiple regression) dengan bantuan program SPSS 
22.  
Model persamaan regresi dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :  
Y  = α +  β1X1 + β2X2 + β3X3 + β4X4 + ε  
Keterangan :  
Y  :  Penyusunan Laporan Keuangan SAK ETAP 
X1   :  Tingkat Pendidikan  
X2   :  Latar Belakang Pendidikan 
X3   :  Skala Usaha  
X4   :  Pengalaman Usaha  
α  :  Konstanta     
β :  Koefisien Regresi    
ε :  Error 
 
 

D. ANALISIS DAN PEMBAHASAN 
UMKM barbershop yang ada di kecamatan Tanjung Senang pada umumnya 

beranggotakan lima atau enam orang, yang memiliki tugas sebagai pemangkas rambut dan 
satu orang selaku kasir. Rata-rata pendapatan per tahun kurang dari Rp100.000.000. 
Responden penelitian seluruhnya laki-laki, mulai dari pemilik hingga karyawan usaha 
barbershop.  
 
Gambar 1. Profil Responden Berdasarkan Umur 

 
(Sumber: Data primer yang diolah, 2018) 

  
Gambar 4.1.1 menunjukkan bahwa responden dalam penelitian ini memiliki sebaran 

rentang umur sebagai berikut, kelompok umur dalam rentang < 25 tahun, yaitu sebanyak 7 
orang atau 47% responden. Sedangkan kelompok umur dalam rentang 26-35 tahun, yaitu 
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sebanyak 3 orang atau 20% responden. Kelompok umur dalam rentang 36-45 tahun, yaitu 
sebanyak 3 orang atau 20% responden. Kelompok umur dalam rentang 46-55 tahun, yaitu 
sebanyak 2 orang atau 13% responden dan kelompok umur >55 tahun, yaitu sebanyak 1 
orang atau 7% responden. Profil responden berdasarkan jenjang pendidikan ditunjukkan 
dalam gambar 4.1.2.  
 

Gambar 2. Profil Responden Berdasarkan Jenjang Pendidikan 

 
(Sumber: Data primer yang diolah, 2017) 

 
Gambar 4.1.2 menunjukkan bahwa responden penelitian yang memiliki jenjang 

pendidikan S1 sebanyak 2 orang atau 13% responden, sedangkan responden yang memiliki 
jenjang pendidikan Diploma sebanyak 1 orang atau 7% responden, dan sebanyak 80% 
responden atau berjumlah 12 orang adalah memiliki jenjang pendidikan SMA atau sederajat 
atau SMP. Untuk jenjang pendidikan S3 tidak ada responden yang memiliki jenjang 
pendidikan tersebut. Profil responden berdasarkan masa kerja ditunjukkan dalam gambar 
4.1.3.   
 

Gambar 3. Profil Responden Berdasarkan Pengalaman usaha 

 
(Sumber: Data primer yang diolah, 2017) 

  
Gambar 4.1.4 menunjukkan bahwa responden penelitian sebagian besar memiliki 

pengalaman kerja atau usaha dalam rentang waktu <5 tahun, yaitu sebanyak 11 orang atau 
sebesar 73%, kemudian responden yang memiliki masa kerja 6-10 tahun sebanyak 2 orang 
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Gambar 4.1.4 menunjukkan bahwa responden penelitian sebagian besar memiliki 

pengalaman kerja atau usaha dalam rentang waktu <5 tahun, yaitu sebanyak 11 orang atau 
sebesar 73%, kemudian responden yang memiliki masa kerja 6-10 tahun sebanyak 2 orang 
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atau sebesar 13%, sedangkan tidak ada responden yang memiliki masa kerja 11-15 tahun, 16-
20 tahun dan > 20 tahun.  

 Uji validitas digunakan untuk mengkur sah atau valid tidaknya suatu kuesioner. Suatu 
kuesioner dinyatakan valid jika pertanyaan pada kuesioner mampu untuk mengungkapkan 
sesuatu yang akan diukur oleh kuesioner tersebut. Untuk mengukur tingkat validitas dari 
setiap pertanyaan digunakan cooeficient correlation pearson yaitu dengan menghitung 
masing-masing skor dari setiap butir pertanyaan dengan skor total nya (Ghozali, 2007). Hasil 
pengujian menggunakan program SPSS22 menunjukkan nilai cooeficient correlation pearson 
pada masing-masing variabel dapat dilihat pada tabel uji validitas. Dari hasil pengolahan data 
uji validitas variabel penelitian seluruh pertanyaan yang mewakili variabel penelitian 
memiliki nilai signifikansi < 0,05.Hal ini menunjukkan bahwa korelasi antara masing-masing 
indikator terhadap total skor konstruk menunjukkan hasil yang signifikan dapat disimpulkan 
bahwa masing-masing butir pertanyaan pada variabel konstruk penelitian adalah valid.  

Uji reliabilitas digunakan untuk mengukur suatu kuesioner yang merupakan indikator 
dari variabel atau konstruk. Suatu kuesioner dikatakan reliabel atau handal jika jawaban 
seseorang terhadap pernyataan adalah konsisten atau stabil dari waktu ke waktu (Ghozali, 
2007). Pengujian dilakukan dengan metode pengukuran sekali saja, artinya pertanyaan hanya 
diberikan satu kali saja kemudian hasilnya dibandingkan dengan dengan pertanyaan lain atau 
mengukur korelasi antar jawaban pertanyaan. Untuk mengukur reliabilitas dapat dilakukan 
dengan uji statistik Cronbach Alpha (á). Menurut Nunnally (1960) dalam Ghozali (2007) 
suatu konstruk atau variabel dikatakan reliabel jika memberikan Cronbach Alpha > 0, 60. 
Hasil pengujian menggunakan SPSS 22 menunjukkan nilai Cronbach Alpha variabel 
penelitian sebagai berikut:  
 

Tabel Hasil Reliabilitas Variabel Penelitian 
Variabel Cronbach Alpha Koefisien Reliabilitas Keterangan 

Tingkat pendidikan (X1) 0,739 0,60 Reliabel 
Latar belakang pendidikan (X2) 0,613 0,60 Reliabel 
Skala usaha (X3) 0,716 0,60 Reliabel 
Pengalaman usaha (X4) 0,660 0,60 Reliabel 
Penyusunan laporan keuangan SAK 
ETAP (Y) 

0,756 0,60 Reliabel 

(Sumber: Data primer yang diolah, 2018) 
 

Berdasarkan tabel hasil reliabilitas variabel penelitian dapat diketahui bahwa nilai 
koefisien Cronbach Alpha variabel penelitian masing-masing lebih besar dari 0, 60 yang 
artinya bahwa data yang dikumpulkan dengan menggunakan instrumen atau kuesioner 
tersebut reliabel. Setelah melakukan uji validitas dan reliabilitas maka dilakukan uji asumsi 
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klasik. Uji asumsi klasik dilakukan terlebih dahulu dalam pengujian hipotesis yang 
menggunakan alat uji regresi linear berganda.   

Dalam penelitian ini terdapat empat hipotesis yang akan diuji yaitu, apakah variabel 
tingkat pendidikan, latar belakang pendidikan, skala usaha dan pengalaman usaha 
berpengaruh terhadap penyusunan laporan keuangan berdasarkan SAK ETAP. Pengujian 
hipotesis menggunakan analisis regresi berganda (multiple regressions) yaitu dengan melihat 
tingkat signifikansi dari masing-masing pengaruh variabel independen terhadap variabel 
dependen, maka dapat diketahui bahwa hipotesis diterima atau hipotesis ditolak. Hasil uji 
hipotesis SPSS 22 disajikan dalam tabel berikut ini: 

 
Tabel Hasil Analisis Regresi Berganda 

Terhadap Penyusunan Laporan Keuangan Berdasarkan SAK ETAP 
Model  Variabel Standardized 

Coeficient 
t Sig 

  Beta   
 Tingkat pendidikan (X1) 0,127 0,568 0,576 
 Latar belakang pendidikan (X2) 1,183 0,817 0,423 
 Skala usaha (X3) 0,106 1,328 0,19 
 Pengalaman usaha (X4) 0,125 0,037 0,046 
 F : 4,920 Sig : 0,463   
 R : 0,704    
 R square : 0,496    
 Adj. R. square : 0,395    

(Sumber: Data primer yang diolah, 2018) 
 

Berdasarkan tabel hasil analisis regresi berganda diperoleh nilai Adjusted R2 pada 
variabel dependen penyusunan laporan keuangan SAK ETAP adalah 0.395, hal ini berarti 
bahwa 39,5% variasi penyusunan laporan keuangan SAK ETAP  dapat  dijelaskan  dari  
empat  variabel  independen  yaitu tingkat pendidikan, latar belakang pendidikan, skala usaha 
dan pengalaman usaha. Sedangkan sisanya yaitu 60,5%  dijelaskan oleh sebab-sebab lain 
diluar model.  Hasil uji ANOVA  atau  uji F menunjukkan  angka  4,920  dengan  p-value 
0,463. Hal ini menunjukkan bahwa variabel-variabel independen dalam penelitian ini dapat 
digunakan memprediksi  variabel dependennya. Pengujian terhadap keempat hipotesis dapat 
dilihat dari nilai koefisien β dan p-value (signifikan t) dari tiap-tiap variabel  independen.  
Apabila nilai positif maka terdapat hubungan  positif,  demikian  juga  sebaliknya.  Apabila  
p-value  lebih kecil  dari  tingkat  alpha  yang  digunakan,  maka  hipotesis  alternatif  
berhasil didukung.   Tingkat   keyakinan   (confidence   interval)   yang   digunakan   dalam 
penelitian ini adalah 95% (α = 5%), yang berarti mentoleransi tingkat penyimpangan 
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maksimum 5%. Untuk pengujian tersebut menggunakan program software SPSS22. 
Hipotesis 1 menyatakan bahwa tingkat pendidikan berpengaruh terhadap penyusunan 

laporan keuangan SAK ETAP. Pada tabel 4.4.1 menunjukkan ekspektasi kinerja ekspektasi 
kinerja mempunyai nilai ρ = 0,576 dengan koefisien regresi sebesar 0,127, sehingga hipotesis 
1 ditolak,  karena nilai ρ menunjukkan nilai yang lebih besar dari 0,1. Maka dapat 
disimpulkan bahwa tingkat pendidikan tidak mempunyai pengaruh terhadap penyusunan 
laopran keuangan SAK ETAP. Hasil pengujian hipotesis 1 ini menggambarkan bahwa 
dengan tingkat pendidikan yang dimiliki oleh pelaku UMKM Barbershop tidak mendorong 
terjadinya penyusunan laporan keuangan berdasarkan SAK ETAP. Hal ini membawa 
konsekuensi bagi para  pelaku UMKM Barbershop, untuk  lebih memiliki kesadaran  diri   
dalam   penyusunan laporan keuangan SAK ETAP,   sehingga   pada  akhirnya laporan 
keuangan yang dihasilkan dapat diandalkan dan relevan.  Pengujian hipotesis 1 memberikan 
hasil yang sama dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Tuti (2014) yang 
mendapatkan hasil bahwa jenjang pendidikan tidak berpengaruh signifikan terhadap 
penyusunan laporan keuangan berdasarkan SAK ETAP. Hal ini disebabkan, jenjang 
pendidikan seseorang juga mempengaruhi skill dan pengetahuan seseorang. Para pelaku 
UMKM Barbershop kebanyakan hanya menempuh pendidikan SMA/SMK dan tidak berlatar 
belakan ekonomi akuntansi dan manajemen.  

Hipotesis 2 menyatakan latar belakang pendidikan berpengaruh terhadap penyusunan 
laporan keuangan SAK ETAP. Dalam tabel 4.4.1 menunjukkan latar belakang pendidikan  
mempunyai  nilai  ρ = 0,423  dengan  koefisien  regresi  sebesar 0,817, sehingga hipotesis 2 
ditolak. Hal ini menunjukkan bahwa latar belakang pendidikan tidak mempunyai pengaruh 
terhadap penyusunan laporan keuangan SAK ETAP. Rudiantoro dan Siregar (2012) 
menyatakan bahwa pengusaha UMKM yang berlatarbelakang   pendidikan   non   akuntansi   
cenderung   lebih   lama   dalam memahami proses penyusunan laporan keuangan 
berdasarkan SAK ETAP. Oleh karena itu, bagian akuntansi koperasi yang berlatarbelakang 
pendidikan akuntansi diyakini   mempunyai   pemahaman   yang   lebih   baik   mengenai   
SAK   ETAP.  Dalam UMKM Barbershop banyak didominasi oleh para pelaku usaha diluar 
latar belakang pendidikan non akuntansi bahkan ada yang sudah pensiunan, sehingga 
penyusunan laporan keuangan berdasarkan SAK ETAP sangat sulit untuk dilakukan.  

Hipotesis 3 menyatakan bahwa skala usaha berpengaruh terhadap penyusunan laporan 
keuangan SAK ETAP. Dalam tabel 4.4.1 menunjukkan skala usaha  mempunyai  nilai  ρ  =  
0,19  dengan  koefisien  regresi  sebesar  0,106, sehingga hipotesis 3 ditolak.  Nilai koeefisien 
bertanda positif dan signifikansi >0,05 menunjukkan bahwa skala usaha tidak berpengaruh 
terhadap penyusunan laporan keuangan SAK ETAP pada UMKM Barbershop.   

Hal ini konsisten dengan hasil penelitian Prawesti (2017) skala usaha tidak 
berpengaruh signifikan terhadap pemahaman UMKM dalam menyusun laporan keuangan 
berdasarkan SAK ETAP di Kabupaten Sleman.  
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Hipotesis 4 menyatakan bahwa pengalaman usaha berpengaruh terhadap penyusunan 
laporan keuangan SAK ETAP. Dalam tabel 4.4.1 menunjukkan pengalaman usaha 
mempunyai nilai  ρ  =  0,046  dengan  koefisien  regresi  sebesar  0,125,  sehingga  hipotesis  
4 diterima, artinya bahwa variabel ini secara signifikan berpengaruh terhadap penyusunan 
laporan keuangan SAK ETAP. Hasil pengujian hipotesis 4 ini memberikan gambaran bahwa 
pengalaman usaha UMKM Barbershop mampu memberikan kontrubusi yang positif terhadap 
penyusunan laporan keuangan, pengalaman usaha yang relatif masih sedikit kurang dari lima 
tahun menjadi penyebab kurangnya perhatian terhadap penyusunan laporan keuangan SAK 
ETAP pada UMKM Barbershop. Hal ini konsisten dengan hasil penelitian Wijayanti (105) 
yang menyatakan bahwa masa tugas pekerjaan berpengaruh terhadap implementasi SAK 
ETAP. Sigit (2017) menyatakan bahwa pengalaman kerja berpengaruh terhadap tingkat 
kemampuan pemahaman SAK ETAP. Namun hasil penelitian ini tidak konsisten dengan hasil 
penelitian Susanto dan Yuliani (2012) serta penelitian Zahri 2014 bahwa umur usaha tidak 
berpengaruh terhadap persepsi pengusaha terkait laporan keuangan.   

Dari hasil pengolahan data, output SPSS22 yang dihasilkan diperoleh persamaan 
regresi sebagai berikut:  
                             Y = 0,127 X1 + 1,183 X2 + 0,106 X3 +0,125X4 + e 
Adapun hasil pengujian hipotesis adalah sebagai berikut : 
 

Tabel Hasil Pengujian Hipotesis 
Hipotesis Kesimpulan  

H1 Tingkat pendidikan berpengaruh terhadap penyusunan SAK ETAP Hipotesis Ditolak 
H2 Latar belakang pendidikan berpengaruh terhadap penyusunan SAK ETAP Hipotesis Ditolak 
H3 Skala usaha berpengaruh terhadap penyusunan SAK ETAP Hipotesis Ditolak 
H4 Pengalaman usaha berpengaruh terhadap penyusunan SAK ETAP Hipotesis Diterima 

(Sumber: Hasil Penelitian, 2018) 
 

Dari  tabel  hasil pengujian hipotesis  dapat  dilihat  bahwa  tingkat pendidikan  
berpengaruh positif signifikan  terhadap  penyusunan laporan keuangan SAK ETAP, namun 
dari hasil pengujian dinyatakan ditolak, artinya tidak ada pengaruh antara tingkat pendidikan 
dengan penyusunan laporan keuangan SAK ETAP. Tingkat pendidikan yang mayoritas bukan 
lulusan S1 dan Diploma membuat tingkat pendidikan tidak berpengaruh terhadap penyajian 
laporan keuangan SAK ETAP pada UMKM Barbershop. Latar belakang pendidikan 
berpengaruh positif signifikan terhadap penyusunan laporan keuangan SAK ETAP, dari hasil 
pengujian dinyatakan ditolak, artinya tidak ada pengaruh jenjang pendidikan terhadap 
penyusunan laporan keuangan SAK ETAP. Mayoritas latar belakang pendidikan pelaku 
UMKM Barbershop bukan dari akuntansi sehingga kemampuan memahami dan menyajikan 
laporan keuangan masih jauh memadai. Transaksi operasional masih digabungkan dengan 
pengeluaran pribadi pemilik. Skala usaha berpengaruh positif signifikan terhadap penyusunan 
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E. SIMPULAN DAN SARAN 
Berdasarkan  bukti-bukti  empiris  yang  diperoleh,  ada  beberapa  hal  yang  dapat 

disimpulkan dari hasil penelitian ini, yaitu : 
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Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, terdapat saran dalam penelitian ini: 
1.  Terkait metode teknik penelitian data sebaiknya tidak hanya menggunakan kuesioner, 

tetapi dapat melalui teknik wawancara atau observasi sehingga data yang diperoleh lebih 
kompleks. 

2.  Dalam penyusunan kuesioner lebih banyak menggunakan berbagai referensi sebagai 
pembanding. 

3.  Diperlukan adanya sosialisai terkait pembukuan sederhana, sehingga lebih mudah 
dipahami oleh para pelaku UMKM Barbershop yang bukan memiliki latar belakang 
akuntansi. 
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Keterbatasan dalam penelitian ini antara lain: 
1. Keterbatasan peneliti pada teknik yang digunakan dalam mengumpulkan data 

menggunakan kuesioner, sehingga informasi yang diperoleh mengenai penyusunan 
laporan keuangan berdasarkan SAK ETAP masih belum sempurna. 

2.    Keterbatasan waktu peneliti untuk mendapatkan data dari para pelaku UMKM 
Barbershop di Kota Bandarlampung khususnya Kecamatan Tanjung Senang. 

3.  Keterbatasan peneliti dalam menyebar kuesioner kepada pelaku UMKM Barbershop di 
Kecamatan Tanjung Senang, ada beberapa pelaku usaha tidak mau dimintai informasi.  

 
Penelitian ini diharapkan mampu memberikan informasi dan pemahaman kepada para 

pelaku UMKM Barbershop khususnya di Kecamatan Tanjung Senang dalam penyusunan 
laporan keuangan SAK ETAP sekaligus sebagai bahan pertimbangan bagi UMKM dalam 
meningkatkan Standar Akuntansi Keuangan. Penerapan Standar Akuntansi Keuangan dalam 
suatu usaha dapat mempermudah pelaku usaha untuk terus memantau keadaan operasional 
usaha, arus keluar dan masuknya kas serta panduan untuk keberlangsungan usaha. Bagi pihak 
eskternal khususnya lembaga keuangan dengan melakukan penyusunan laporan keuangan 
SAK ETAP dapat mempermudah dalam pengajuan kredit modal usaha bagi pelaku usaha. 
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ABSTRACT 
 

This research is aimed at determining the influence ofeconomic growth, local revenue and 
general fund allocation toward appropriation of capital budget In Districts/City in South 
Sumatera Province. The samples used in this study were 11 districts/cities in South Sumatera 
Province in line with the source of Realization Report Budget (APBD) which was accessed 
from www.djpk.depkeu.go.id and Economic Growth which was obtained from the Central 
Statistics Agency of South Sumatera Province. The data used in this research was secondary 
data. The technique of analyzing the data was using multiple regression test. 

Simulataneously, the results showed that Economic Growth, Local Revenue and 
General Fund Allocation had positive significant influence toward capital expenditures. 
While, partially, the results showed that Economic Growth had no positive significant 
influence toward toward Capital Expenditure, regional revenue had no positive significant 
influence toward Capital Expenditure, General Fund Allocation had positive significant 
toward Capital Expenditure. 
 
Keywords: Economic Growth, PAD, DAU and Capital Expenditure. 
 

A. PENDAHULUAN 
Undang-Undang Nomor 32 Tahun 2004 tentang Pemerintahan Daerah memberikan 

kewenangan penuh bagi tiap-tiap daerah baik provinsi, kabupaten/kota untuk mengatur dan 
mengurus rumah tangga daerahnya dengan sedikit mungkin campur tangan pemerintah pusat. 
Kebijakan tersebut dikenal dengan Otonomi Daerah. Otonomi daerah bertujuan untuk 
mempercepat pertumbuhan ekonomi dan pembangunan daerah, meningkatkan kuantitas 
pelayanan publik agar lebih efisien dan responsif terhadap kebutuhan potensi maupun 
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karakteristik di daerah masing-masing serta mengurangi ketidakmerataan pembangunan yang 
berjalan selama ini sehingga menyebabkan ketimpangan antar pemerintah pusat dan daerah. 

Pertumbuhan ekonomi daerah merupakan salah satu indikator keberhasilan 
pencapaian pembangunan daerah. Gambaran kebijakan pembangunan di suatu daerah dengan 
memperhatikan pertumbuhan ekonomi, telah berorientasi terhadap pertumbuhan ekonomi 
yang berkelanjutan sebagai salah satu kunci untuk menetapkan perekonomian daerah demi 
peningkatan kesejahteraan rakyat.  

Untuk mendorong pertumbuhan ekonomi, diharapkan desentralisasi fiskal dapat 
memberikan dampak yang positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. Dalam era 
desentralisasi fiskal diharapkan terjadinya peningkatan pelayanan di berbagai sektor terutama 
sektor publik. Peningkatan layanan publik ini diharapkan dapat meningkatkan daya tarik 
investor untuk membuka usaha di daerah. Harapan ini tentu saja dapat terwujud apabila ada 
upaya pemerintah dengan memberikan berbagai fasilitas untuk investasi. Konsekuensinya 
pemerintah perlu memberikan alokasi belanja yang lebih besar untuk tujuan ini. Salah satu 
belanja yang dilakukan oleh pemerintah daerah adalah belanja modal. Menurut Halim (2014: 
107), Belanja modal merupakan pengeluaran anggaran untuk perolehan aset tetap dan aset 
lainnya yang memberikan manfaat lebih dari satu periode akuntansi. Anggaran ini sebenarnya 
dimaksudkan untuk memenuhi kebutuhan publik akan sarana dan prasarana umum yang 
disediakan oleh pemerintah daerah. 

Diterapkannya otonomi daerah baik di provinsi, kabupaten/kota memberikan 
keleluasaan kepada pemerintah daerah setempat untuk menggali potensi-potensi sumber 
keuangan di daerahnya sekaligus dapat mengalokasikan sumber daya ke belanja daerah 
sesuai kebutuhan dan aspirasi masyarakat di daerahnya. Semakin banyak sumber-sumber 
keuangan yang berhasil digali di suatu daerah, maka hal ini akan meningkatkan pendapatan 
daerah yang semestinya diikuti dengan meningkatnya pertumbuhan ekonomi di daerah 
tersebut. Pertumbuhan ekonomi yang tinggi mendorong pemerintah daerah untuk melakukan 
pembangunan daerah yang direalisasikan dalam pengadaan fasilitas, infrastruktur dan sarana 
prasarana yang ditujukan untuk kepentingan publik. Pertumbuhan ekonomi di daerah 
diproksikan dengan menggunakan Produk Domestik Regional Bruto. Pertumbuhan ekonomi 
semestinya mampu mendorong pembangunan daerah yang nantinya dapat meningkatkan 
alokasi belanja modal daerah. 

Berdasarkan Undang-Undang Nomor 33 Tahun 2004, sumber-sumber pendanaan 
daerah salah satunya berasal dari Pendapatan Asli Daerah yang selanjutnya disebut PAD. 
Menurut Halim (2014 : 102-104), Pendapatan Asli Daerah merupakan penerimaan yang 
diperoleh Pemerintah Daerah dari sumber-sumber dalam wilayahnya sendiri yang dipungut 
berdasarkan Peraturan Daerah (Perda) yang terdiri atas pajak daerah, retribusi daerah, hasil 
pengelolaan kekayaan daerah, dan lain-lain dari PAD yang sah. Tujuan PAD sendiri adalah 
untuk memberikan kewenangan kepada Pemerintah Daerah untuk mendanai pelaksanaan 
otonomi daerah sesuai dengan potensi daerah sebagai perwujudan desentralisasi.  
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Peningkatan PAD diharapkan mampu mendorong meningkatkan investasi belanja 
modal pemerintah daerah sehingga kulaitas pelayanan publik semakin baik.  

Kemampuan setiap daerah tidak sama dalam mendanai berbagai kegiatan, hal ini 
menimbulkan adanya kesenjangan fiskal antar satu daerah dengan daerah lainnya. Untuk 
mengatasi hal tersebut, Pemerintah mengalokasikan dana transfer yang bersumber dari 
Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara (APBN) untuk mendanai kebutuhan daerah dalam 
pelaksanaan desentralisasi. Menurut Amandemen Undang-Undang Pemerintah Daerah (UU 
Republik Indonesia Nomor 23 Tahun 2014) tentang Pemerintahan Daerah (Pemda) bahwa 
dana perimbangan meliputi Dana Bagi Hasil, Dana Alokasi Umum (DAU), dan Dana Alokasi 
Khusus (DAK). Dana Alokasi Umum (DAU) salah satu dana perimbangan dari pemerintah 
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modal. 
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Kabupaten/Kota dalam beberapa tahun berjalan proporsi DAU terhadap daerah masih sangat 
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Pemerintah Pusat sehingga menyebabkan tidak stabilnya kontribusi PAD terhadap Anggaran. 

Menurut penelitian yang dilakukan Mayasari, dkk (2014) yang menyatakan bahwa 
pertumbuhan ekonomi, PAD dan DAU berpengaruh signifikan terhadap Belanja Modal. 
Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Maslikah (2014) menyatakan bahwa 
pertumbuhan ekonomi tidak berpengaruh terhadap anggaran belanja modal dan penelitian 
yang dilakukan oleh Widianto (2013) menyatakan bahwa PAD berpengaruh negatif terhadap 
belanja modal serta penelitian yang dilakukan Sumarmi (2008) menyatakan bahwa hasil 
penelitian menunjukkan secara parsial bahwa DAU berpengaruh negatif terhadap alokasi 
belanja modal APBD. 
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Hipotesis Penelitian 
Adapun hipotesis dalam penelitian ini adalah: 
1. Pengaruh Pertumbuhan Ekonomi, Pendapatan Asli Daerah dan Dana Alokasi Umum 

terhadap Pengalokasian Anggaran Belanja Modal secara Simultan. 
Pertumbuhan ekonomi bertujuan untuk peningkatan ekonomi yang berkelanjutan. 
Kebijakan otonomi daerah mendorong terciptanya pertumbuhan ekonomi suatu daerah. 
Pertumbuhan ekonomi masing-masing daerah berbeda-beda sesuai dengan potensi tiap-
tiap daerah. Sehingga semakin tinggi tingkat pertumbuhan suatu daerah tentu akan 
mengakibatkan bertumbuhnya ekonomi investasi modal swasta maupun pemerintah. 
Pemerintah daerah dalam membiayai belanja daerahnya menggunakan sumber dananya 
sendiri yaitu Pendapatan Asli Daerah. Pada Pemerintahan daerah di Indonesia, 
Pendapatan cenderung mempengaruhi Belanja. Hal ini dapat dilihat dari kebiasaan di 
daerah yang menunggu kepastian DAU dulu baru menentukan alokasi belanja dalam 
APBD. Mayasari, dkk (2014) menyatakan bahwa yang mengatakan pertumbuhan 
ekonomi, Pendapatan Asli Daerah dan Dana Alokasi Umum berpengaruh signifikan 
terhadap Belanja Modal. Berdasarkan landasan teoritis dan temuan-temuan empiris di 
atas, hipotesis dapat dinyatakan sebagai berikut: 
H1 = Pertumbuhan Ekonomi, Pendapatan Asli Daerah dan Dana Alokasi Umum 
berpengaruh positif terhadap Pengalokasian Anggaran Belanja Modal. 

 
2. Pengaruh Pertumbuhan Ekonomi terhadap Pengalokasian Anggaran Belanja Modal 

secara Parsial. 
Pertumbuhan ekonomi ialah proses output per kapita yang terus menerus dalam jangka 
panjang. Pertumbuhan ekonomi tersebut merupakan salah satu indikator keberhasilan 
pembangunan. Sehingga makin tingginya pertumbuhan ekonomi maka makin tinggi pula 
kesejahteraan masyarakatnya, meskipun terdapat indikator lain yaitu distribusi 
pendapatan. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Mayasari, dkk (2014) terdapat 
pengaruh yang signifikan dari pertumbuhan ekonomi terhadap belanja modal. Dari 
landasan teori dan temuan empiris-empiris di atas menghasilkan hipotesis berikut: 
H2 = Pertumbuhan Ekonomi berpengaruh positif terhadap Pengalokasian 
Anggaran Belanja Modal 

 
3. Pengaruh Pendapatan Asli Daerah terhadap Pengalokasian Anggaran Belanja Modal 

secara Parsial. 
Desentralisasi fiskal memberikan kewenangan kepada daerah untuk mengurus dan 
mengatur semua urusan pemerintahan dengan membuat kebijakan daerah untuk memberi 
pelayanan, peningkatan peran serta prakarsa dan pemberdayaan masyarakat setempat 
yang bertujuan untuk peningkatan kesejahteraan masyarakat (Undang-Undang Nomor 32 
Tahun 2004). Kemampuan daerah untuk menyediakan sumber-sumber pendapatan yang 
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Hipotesis Penelitian 
Adapun hipotesis dalam penelitian ini adalah: 
1. Pengaruh Pertumbuhan Ekonomi, Pendapatan Asli Daerah dan Dana Alokasi Umum 

terhadap Pengalokasian Anggaran Belanja Modal secara Simultan. 
Pertumbuhan ekonomi bertujuan untuk peningkatan ekonomi yang berkelanjutan. 
Kebijakan otonomi daerah mendorong terciptanya pertumbuhan ekonomi suatu daerah. 
Pertumbuhan ekonomi masing-masing daerah berbeda-beda sesuai dengan potensi tiap-
tiap daerah. Sehingga semakin tinggi tingkat pertumbuhan suatu daerah tentu akan 
mengakibatkan bertumbuhnya ekonomi investasi modal swasta maupun pemerintah. 
Pemerintah daerah dalam membiayai belanja daerahnya menggunakan sumber dananya 
sendiri yaitu Pendapatan Asli Daerah. Pada Pemerintahan daerah di Indonesia, 
Pendapatan cenderung mempengaruhi Belanja. Hal ini dapat dilihat dari kebiasaan di 
daerah yang menunggu kepastian DAU dulu baru menentukan alokasi belanja dalam 
APBD. Mayasari, dkk (2014) menyatakan bahwa yang mengatakan pertumbuhan 
ekonomi, Pendapatan Asli Daerah dan Dana Alokasi Umum berpengaruh signifikan 
terhadap Belanja Modal. Berdasarkan landasan teoritis dan temuan-temuan empiris di 
atas, hipotesis dapat dinyatakan sebagai berikut: 
H1 = Pertumbuhan Ekonomi, Pendapatan Asli Daerah dan Dana Alokasi Umum 
berpengaruh positif terhadap Pengalokasian Anggaran Belanja Modal. 

 
2. Pengaruh Pertumbuhan Ekonomi terhadap Pengalokasian Anggaran Belanja Modal 

secara Parsial. 
Pertumbuhan ekonomi ialah proses output per kapita yang terus menerus dalam jangka 
panjang. Pertumbuhan ekonomi tersebut merupakan salah satu indikator keberhasilan 
pembangunan. Sehingga makin tingginya pertumbuhan ekonomi maka makin tinggi pula 
kesejahteraan masyarakatnya, meskipun terdapat indikator lain yaitu distribusi 
pendapatan. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Mayasari, dkk (2014) terdapat 
pengaruh yang signifikan dari pertumbuhan ekonomi terhadap belanja modal. Dari 
landasan teori dan temuan empiris-empiris di atas menghasilkan hipotesis berikut: 
H2 = Pertumbuhan Ekonomi berpengaruh positif terhadap Pengalokasian 
Anggaran Belanja Modal 
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secara Parsial. 
Desentralisasi fiskal memberikan kewenangan kepada daerah untuk mengurus dan 
mengatur semua urusan pemerintahan dengan membuat kebijakan daerah untuk memberi 
pelayanan, peningkatan peran serta prakarsa dan pemberdayaan masyarakat setempat 
yang bertujuan untuk peningkatan kesejahteraan masyarakat (Undang-Undang Nomor 32 
Tahun 2004). Kemampuan daerah untuk menyediakan sumber-sumber pendapatan yang 

berasal dari daerah sangat tergantung pada kemampuan merealisasikan potensi ekonomi 
daerah setempat menjadi bentuk-bentuk kegiatan ekonomi yang mampu menciptakan 
penerimaan daerah untuk membiayai pembangunan daerah tersebut. 
Wertianti dan Dwirandra (2013) menyatakan bahwa PAD berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap terhadap alokasi belanja modal. Temuan ini dapat mengindikasikan 
bahwa besarnya PAD menjadi salah satu faktor penentu dalam menentukan belanja 
modal. Berdasarkan landasan teoritis dan temuan-temuan empiris di atas, hipotesis dapat 
dinyatakan sebagai berikut: 
H3 = Pendapatan Asli Daerah berpengaruh positif terhadap Pengalokasian 
Anggaran Belanja Modal 

 
4. Pengaruh Dana Alokasi Umum terhadap Pengalokasian Anggaran Belanja Modal secara 

Parsial. 
Pada pelaksanaan desentralisasi, pemerintah pusat menyerahkan kewenangannya kepada 
pemerintah daerah, menimbulkan konsekuensi pemberian sumber keuangan negara 
kepada pemerintah daerah dengan memperhatikan stabilitas dan keseimbangan fiskal. 
Dana perimbangan ini bertujuan untuk mengurangi kesenjangan fiskal antara pemerintah 
daerah pusat dan pemerintah daerah antar pemerintah daerah itu sendiri. Salah satu dana 
perimbangan adalah DAU yaitu dana yang berasal dari APBN yang dialokasikan dengan 
tujuan pemerataan keuangan antar daerah untuk membiayai kebutuhan pengeluarannya 
dalam rangka pelaksanaan desentralisasi. Dengan demikian, terjadi transfer yang cukup 
signifikan dari pemerintah pusat ke pemerintah daerah, dan pemerintah daerah dapat 
menggunakan dana ini untuk melaksanakan fungsi layanan dasar umum. Berdasarkan 
penelitian empiris yang dilakukan oleh Maslikah (2014) menyatakan Dana Alokasi 
Umum berpengaruh signifikan terhadap anggaran belanja modal. Landasan teoritis dan 
temuan-temuan empiris di atas menghasilkan hipotesis sebagai berikut: 
H4 = Dana Alokasi Umum berpengaruh positif terhadap Pengalokasian Anggaran 
Belanja Modal 

 
B. LANDASAN TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

Menurut Sukirno (2015: 423), dalam kegiatan perekonomian yang sebenarnya 
pertumbuhan ekonomi berarti perkembangan fisikal produksi barang dan jasa yang berlaku di 
suatu negara, seperti pertambahan dan jumlah produksi barang industri, perkembangan 
infrastruktur, pertambahan jumlah sekolah, pertambahan produksi sektor jasa dan 
pertambahan produksi barang modal. 

Pertumbuhan ekonomi suatu daerah dicerminkan dari angka Produk Domestik 
Regional Bruto (PDRB) yang merupakan nilai tambah bruto seluruh barang dan jasa yang 
tercipta atau dihasilkan di wilayah domestik suatu negara yang timbul akibat berbagai 
aktivitas ekonomi dalam suatu periode tertentu tanpa memperhatikan apakah faktor produksi 
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yang dimiliki residen atau non-residen. Perhitungan PDRB menggunakan dua macam harga 
yaitu PDRB atas harga berlaku merupakan nilai tambah barang dan jasa yang dihitung 
menggunakan harga yang berlaku pada tahun bersangkutan, sementara PDRB atas dasar 
konstan dihitung dengan menggunakan harga pada tahun tertentu sebagai tahun dasar (Badan 
Pusat Statistik, 2015). 

Menurut Siregar (2015: 31), Pendapatan Asli Daerah adalah penerimaan yang 
diperoleh Pemda dari sumber–sumber dalam wilayahnya sendiri yang dipungut berdasarkan 
Peraturan Daerah. Pendapatan Asli Daerah meliputi pajak daerah, retribusi daerah, hasil 
pengelolaan kekayaan daerah yang dipisahkan, dan lain–lain PAD yang sah. Dana Alokasi 
Umum merupakan dana yang ditujukan untuk memeratakan kemampuan keuangan daerah 
secara horizontal. DAU dialokasikan untuk provinsi dan kabupaten/kota. DAU merupakan 
dana yang ditujukan untuk memeratakan kemampuan keuangan daerah secara horizontal. 
Belanja modal merupakan pengeluaran untuk pengadaan aset tetap. Dalam akuntansi berbasis 
akrual, pengeluaran untuk memperoleh aset tetap dikategorikan sebagai aset tetap. Belanja 
modal dapat diklasifikasikan sesuai dengan kategori aset tetap adalah sebagai berikut: 
a) Belanja Modal Tanah 
b) Belanja Modal Peralatan dan Mesin 
c) Belanja Modal Gedung dan Bangunan 
d) Belanja Modal Jalan, Irigasi, dan Jaringan 
e) Belanja Aset Tetap Lainnya 
 

C. METODE PENELITIAN 
Tempat Penelitian 

Tempat penelitian dilakukan di Kantor Badan Pusat Statistik Provinsi Sumatera 
Selatan dan diperoleh melalui situs resmi pemerintah www.djpk.depkeu.go.id.  
 
Jenis Penelitian dan Sumber Data 

Jenis penelitian yang akan digunakan adalah penelitian Asosiatif. Data yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Metode pengumpulan data yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah dokumentasi. Analisis data yang digunakan adalah 
analisis kualitatif dan kuantitatif. 
 
Teknik Pengumpulan Data dan Teknik Analisis 

Teknik pengumpulan data melalui dokumentasi. Teknik analisis data yang digunakan 
statistik deskriptif dan uji regresi linier berganda dan dibantu oleh program Statistical 
Package For The Social Science (SPSS). 
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D. HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
Statistik Deskriptif 

Berdasarkan hasil uji statistik deskriptif diperoleh gambaran nilai mean serta standar 
deviasi masing-masing variabel yaitu Pertumbuhan Ekonomi (PDRB), Pendapatan Asli 
Daerah, Dana Alokasi Umum dan Belanja Modal. 
 
Uji Normalitas 

Berdasarkan hasil Uji Normalitas dapat diketahui bahwa nilai residual untuk data 
sebesar 0,691 yang berarti > 0,05 signifikansi residualnya berdistribusi normal. 
 
Hasil Uji Asumsi Klasik 

Berdasarkan hasil uji asumsi klasik didapat bahwa nilai DW adalah 1.896 yang berarti 
nilai tersebut berada di antara -2 sampai +1 jadi dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat 
gejala autokorelasi pada model dalam penelitian ini. 
 
Hasil Uji Multikolinearitas 

Berdasarkan hasil uji multikolinearitas menunjukkan output coefficients nilai VIF 
masing-masing variabel pada kolom output coefficients untuk variabel X1 sebesar 1,004 dan 
untuk variabel X2 sebesar 2,447 dan variabel X3 sebesar 2,447. Ketiga nilai variabel lebih 
besar dari 0,10 sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi persoalan multikolonieritas 
antar variabel bebas dalam penelitian ini. 

 
Hasil Uji Heterokedasitas 

Berdasarkan hasil uji heterokedasitas  didapat bahwa dari hasil Uji Glejser dilihat 
bahwa nilai signifikansi dari seluruh variabel bebas yaitu Pertumbuhan Ekonomi (PDRB), 
Pendapatan Asli Daerah dan Dana Alokasi Umum berada di atas 0,05 yang berarti model 
regresi tidak terdapat heterokedasitas. 

 
Analisis Regresi Linier Berganda  

Dari hasil perhitungan analisis linier berganda melalui program SPSS, diperoleh 
persamaan regresi berganda dapat dituliskan sebagai berikut:   

Y  = 161779,475 – 5408,093X1 + 0,001X2  + 0,442X3  + e 
Dimana: 
1) Konstanta sebesar 161779,475 menyatakan bahwa jika Pertumbuhan Ekonomi (PDRB), 

PAD dan DAU bernilai nol maka skor belanja modal sebesar 161779,475.  
2) Koefisien regresi X1 sebesar -5408,093 bernilai negatif menyatakan bahwa setiap 

pengurangan satu satuan skor Pertumbuhan Ekonomi (PDRB) (X1) akan mengurangi 
nilai belanja modal sebesar 5408,093 dengan menjaga variabel lain tetap/konstan. 
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3) Koefisien regresi X2 sebesar 0,001 bernilai positif menyatakan bahwa setiap penambahan 
satu satuan skor PAD (X2) akan meningkatkan skor belanja modal sebesar 0,001 dengan 
menjaga variabel lain tetap/konstan. 

4) Koefisien regresi X3 sebesar 0,442 bernilai positif menyatakan bahwa setiap penambahan 
satu satuan skor DAU (X3) akan meningkatkan nilai belanja modal sebesar 0,442 dengan 
menjaga variabel lain tetap/konstan. 

 
Uji Korelasi dan Determinasi (R2) 

Berdasarkan hasil perhitungan Uji Korelasi dan Determinasi (R2) dengan melalui 
program SPSS dapat diintepretasikan sebagai berikut: 
 Nilai korelasi (R) diperoleh sebesar = 0,608 yang berarti bahwa hubungan atau tingkat 

asosiasi variabel bebas yaitu PDRB, PAD dan DAU dengan variabel terikat yaitu belanja 
modal adalah cukup. 

 Angka Adjusted R Square (nilai koefisien determinasi (R2) sebesar 0,369 memberikan 
makna bahwa variabel PDRB, PAD dan DAU mampu menjelaskan perubahan terhadap 
variabel belanja modal sebesar 36,9%, sedangkan sisanya dijelaskan oleh variabel-
variabel lain yang tidak termasuk dalam penelitian ini. 

Hasil Uji F dan Uji t 
Hasil Uji F 

 
 

 
 
 
 

Sumber : Hasil pengolahan data SPSS 20, 2017 
 

Dapat dilihat bahwa nilai Fhitung diperoleh sebesar 5,657 lebih besar dari Ftabel (2,934), 
hal ini juga diperkuat dengan nilai taraf signifikansi sebesar 0,004 atau signifikansi yang 
diperoleh lebih kecil dari  = 0,05, artinya H0 ditolak, Ha diterima. Maka dapat disimpulkan 
bahwa Pertumbuhan Ekonomi (PDRB) (X1), Pendapatan Asli Daerah (X2) dan Dana Alokasi 
Umum (X3) berpengaruh positif dan signifikan terhadap belanja modal (Y). 

        Hasil Uji t 
 
 
 

 
 

 
Sumber : Hasil pengolahan data SPSS 20, 2017 
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Sumber : Hasil pengolahan data SPSS 20, 2017 

Berdasarkan tabel di atas dapat terlihat bahwa output SPSS bahwa: 
1) H0 diterima dan Ha ditolak. 

Pertumbuhan Ekonomi (PDRB) (X1) mempunyai hubungan negatif, hal ini berarti bila 
PDRB diturunkan, maka belanja modal juga turun. Hal ini dibuktikan dengan nilai thitung 
untuk variabel X1 sebesar -0,351, sedangkan ttable sebesar 2,045, maka -thitung (-0,351) > 
ttabel (-2,045). Hal ini juga diperkuat dengan nilai signifikan 0,728 (0,728 > 0,05), maka 
dapat disimpulkan PDRB berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap belanja 
modal. 

2) H0 ditolak dan Ha diterima. 
PAD (X2) mempunyai hubungan positif, hal ini berarti bila PAD ditingkatkan, maka 
belanja modal juga meningkat. Hal ini dibuktikan dengn nilai thitung untuk variabel X2 
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PAD berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap belanja modal. 
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DAU (X3) mempunyai hubungan positif, hal ini berarti bila DAU ditingkatkan, maka 
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Pembahasan 
1) Pengaruh Pertumbuhan Ekonomi, Pendapatan Asli Daerah dan Dana Alokasi 

Umum terhadap Pengalokasian Anggaran Belanja Modal secara Simultan 
Pemberian otonomi daerah berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi suatu daerah 

karena memberikan kebebasan kepada pemerintah daerah untuk membuat rencana 
keuangannya sendiri dan membuat kebijakan-kebijakan yang dapat berpengaruh pada 
kemajuan daerahnya. Pertumbuhan ekonomi dengan mengelola sumber daya yang ada dan 
membentuk suatu pola kemitraan dengan masyarakat untuk menciptakan lapangan pekerjaan 
baru yang akan mempengaruhi perkembangan kegiatan ekonomi dalam daerah tersebut. 
Pembangunan ekonomi ini ditandai dengan meningkatnya produktivitas dan meningkatnya 
pendapatan per kapita penduduk sehingga terjadi perbaikan kesejahteraan. Kenyataan yang 
terjadi saat ini pertumbuhan ekonomi pada kabupaten/kota di Provinsi Sumatera Selatan 
setiap tahunnya berfluktuatif pada setiap kabupaten/kota yang juga diikuti oleh belanja 
modal. Hal ini dapat terjadi karena alokasi Belanja Modal suatu daerah didasarkan pada 
kebutuhan daerah akan sarana dan prasarana baik untuk kelancaran pelaksanaan tugas 
pemerintah maupun untuk fasilitas publik, sedangkan perubahan Pertumbuhan Ekonomi 
suatu daerah disebabkan oleh perubahan PDRB melalui peningkatan jumlah produksi barang 
dan jasa yang dibandingkan dengan jumlah penduduk suatu daerah. 
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Desentralisasi fiskal memberikan kewenangan yang besar kepada daerah untuk 
menggali potensi yang dimiliki sebagai sumber pendapatan daerah untuk membiayai 
pengeluaran daerah dalam rangka pelayanan publik. Berdasarkan Undang-Undang Nomor 32 
Tahun 2004, salah satu sumber pendapatan daerah adalah Pendapatan Asli Daerah (PAD) 
yang terdiri dari hasil pajak daerah, hasil retribusi daerah, hasil pengelolaan kekayaan daerah 
yang dipisahkan dan lain-lain PAD yang sah. Peningkatan PAD diharapkan meningkatkan 
investasi belanja modal pemerintah daerah sehingga kualitas pelayanan publik semakin baik 
tetapi yang terjadi adalah peningkatan pendapatan asli daerah tersebut.  

Setiap daerah mempunyai kemampuan keuangan yang tidak sama dalam mendanai 
kegiatan-kegiatannya, hal ini menimbulkan ketimpangan fiskal antara satu daerah dengan 
daerah lainnya. Oleh karena itu, untuk mengatasi ketimpangan fiskal ini, Pemerintah 
mengalokasikan dana yang bersumber APBN untuk mendanai desentralisasi. Salah satu dana 
perimbangan dari pemerintah ini adalah Dana Alokasi Umum (DAU) yang pengalokasiannya 
menekankan aspek pemerataan dan keadilan yang selaras dengan penyelenggaraan urusan 
pemerintah. Dengan adanya transfer dana dari pusat ini diharapkan pemerintah daerah bisa 
lebih mengalokasikan PAD yang didapatkan untuk membiayai belanja modal di daerahnya. 

Berdasarkan hasil uji statistik-F variabel Pertumbuhan Ekonomi, Pendapatan Asli 
Daerah dan Dana Alokasi Umum berpengaruh positif signifikan terhadap anggaran belanja 
modal daerah pada tingkat α = 0,05 dengan nilai signifikan 0,004. Hal tersebut berarti bahwa 
secara bersama-sama Pertumbuhan Ekonomi, Pendapatan Asli Daerah dan Dana Alokasi 
Umum berpengaruh positif signifikan terhadap alokasi belanja modal. Hal tersebut sejalan 
dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Mayasari, dkk (2014) yang menyatakan bahwa 
Pertumbuhan Ekonomi, Pendapatan Asli Daerah dan Dana Alokasi Umum berpengaruh 
signifikan terhadap Belanja Modal. 

 
2) Pengaruh Pertumbuhan Ekonomi terhadap Pengalokasian Anggaran Belanja 

Modal Secara Parsial 
Pertumbuhan Ekonomi merupakan salah satu indikator keberhasilan pembangunan, 

atau pertumbuhan ekonomi juga dapat diartikan juga sebagai proses kenaikan kapasitas 
produksi suatu perekonomian yang diwujudkan dalam bentuk kenaikan pendapatan nasional 
yang akhirnya berpengaruh terhadap belanja modal. Tetapi dalam hal ini, faktanya bahwa 
pertumbuhan ekonomi tidak terlalu diperhitungkan sebagai acuan utama dalam penyusunan 
belanja modal. Selain itu adanya faktor yang mempengaruhi misalnya proses penyusunan 
anggaran setiap kabupaten/kota yang juga mempertimbangkan kondisi sosial politik di 
daerahnya selain memperhatikan kondisi makro ekonomi daerah.  

Berdasarkan hasil uji statistik-t mengenai pengujian parsial dapat diketahui bahwa 
pertumbuhan ekonomi secara statistik berpengaruh negatif terhadap pengalokasian anggaran 
belanja modal dan terdapat pengaruh tidak signifikan secara parsial dari Pertumbuhan 
Ekonomi (PDRB) terhadap Pengalokasian Anggaran Belanja Modal pada Kabupaten/Kota di 
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belanja modal dan terdapat pengaruh tidak signifikan secara parsial dari Pertumbuhan 
Ekonomi (PDRB) terhadap Pengalokasian Anggaran Belanja Modal pada Kabupaten/Kota di 

Provinsi Sumatera Selatan dengan nilai signifikan 0,728 (α = 0,05). Hal ini tidak sejalan 
dengan penelitian yang dilakukan oleh Maslikah (2014) yang menyatakan bahwa 
Pertumbuhan Ekonomi tidak berpengaruh terhadap anggaran belanja modal. 

 
3) Pengaruh Pendapatan Asli Daerah terhadap Pengalokasian Anggaran Belanja 

Modal Secara Parsial 
Berdasarkan hasil penelitian diketahui bahwa secara umum Pendapatan Asli Daerah 

yang diperoleh dari 11 Kabupaten/Kota di Provinsi Sumatera Selatan didominasi dari sektor 
retribusi, kemudian disusul dari sektor pajak, lain-lain pendapatan asli daerah yang sah, dan 
kekayaan daerah yang dipisahkan. 

Dari hasil penelitian menggambarkan bahwa daerah yang memiliki Pendapatan Asli 
Daerah tertinggi adalah kota Palembang. Pendapatan Asli Daerah terutama berasal dari 
pendapatan pajak daerah, lalu retribusi, lain-lain PAD serta kekayaan daerah yang 
dipisahkan. Sebagai Ibukota Provinsi Sumatera Selatan, Kota Palembang sangat 
memungkinkan untuk menggali Pendapatan Asli Daerah-nya dari sektor pendapatan pajak 
daerah sebab melihat kondisi Kota Palembang sebagai pusat berkumpulnya aktivitas 
perdagangan, industri, dan jasa bagi daerah-daerah sekitarnya, sehingga keadaan seperti ini 
menjadi peluang bagi Kota Palembang untuk menggali pajak daerahnya terutama dari pajak 
hotel dan restoran, hiburan, reklame, dan lain sebagainya. Akan tetapi tidak semua 
Pemerintah Daerah Kabupaten/Kota di Provinsi Sumatera Selatan melakukan hal yang sama 
untuk menggali kemampuan Pendapatan Asli Daerah-nya. Hal tersebut dapat disebabkan 
karena kondisi geografis yang berbeda, jumlah penduduk, keadaan demografi yang beragam 
dan lain sebagainya. 

Dari hasil analisis statistik-t terlihat bahwa Pendapatan Asli daerah sangat 
berpengaruh terhadap Pengalokasian Anggaran Belanja Modal dengan nilai signifikan 0,995 
(α = 0,05). Demikian Ha yang menyatakan bahwa Pendapatan Asli Daerah mempunyai 
pengaruh positif terhadap Belanja Modal dapat diterima. Hal tersebut tidak sejalan dengan 
dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Widianto (2013) yang menunjukKan bahwa 
pendapatan asli daerah berpengaruh negatif terhadap belanja modal. 

Melihat hasil penelitian di atas telah menunjukkan bahwa Pendapatan Asli Daerah 
(PAD) merupakan sumber pendapatan  penting bagi sebuah daerah dalam memenuhi 
belanjanya. Daerah diharapkan dapat lebih mengoptimalkan penerimaan daerah. Pendapatan 
Asli Daerah secara statistik berpengaruh terhadap alokasi Belanja Modal dapat memberi 
sedikit acuan bahwa Pendapatan Asli Daerah sangat berperan penting dalam pembangunan 
daerah tersebut. Oleh karena itu daerah hendaknya lebih terpacu lagi untuk memanfaatkan 
sumber daya daerah untuk dapat digunakan dalam rangka kegiatan yang dapat meningkatkan 
pendapatan. Dengan meningkatmya Pendapatan Asli Dearah dapat memberi keleluasaan 
kepada daerah tersebut untuk mengalokasikan pada kegiatan atau pengeluaran yang dapat 
memberi dampak terhadap peningkatan pembangunan daerah terutama pembangunan 
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infrastruktur. Peningkatan alokasi Belanja Modal dalam bentuk aset tetap seperti infrastruktur 
dan peralatan merupakan hal yang sangat penting untuk meningkatkan produktivitas 
perekonomian karena semakin tinggi Belanja Modal semakin tinggi pula produktivitas 
perekonomian. Dari peningkatan produktivitas perekonomian akan memberi dampak positif 
pada peningkatan pendapatan daerah tersebut. 

 
4) Pengaruh Dana Alokasi Umum terhadap Pengalokasian Anggaran Belanja Modal 

Secara Parsial 
Pada 11 Kabupaten/Kota di Provinsi Sumatera Selatan yang mendapatkan Dana 

Alokasi Umum tertingi adalah Kota Palembang. Tingginya Dana Alokasi Umum disebabkan 
oleh celah fiskal yang terjadi karena kebutuhan fiskal daerah melebihi kemampuan fiskal 
sehingga Pemerintah Daerah membutuhkan bantuan lain berupa Dana Alokasi Umum yang 
diterima. Sebenarnya Pemerintah Daerah dapat meminimalisir celah tersebut apabila 
Pemerintah Daerah dapat meningkatkan kemampuan fiskalnya yang salah satunya dapat 
dilakukan melalui Pendapatan Asli daerah yang lebih besar.  

Dari hasil analisis statistik-t terlihat bahwa Dana Alokasi Umum sangat berpengaruh 
terhadap Pengalokasian Anggaran Belanja Modal dengan nilai signifikan 0,013 (α = 0,05). 
Demikian Ha yang menyatakan bahwa Dana Alokasi Umum mempunyai pengaruh positif 
terhadap Belanja Modal dapat diterima. Artinya, pada saat terjadi peningkatan jumlah Dana 
Alokasi Umum akan berpengaruh pada peningkatan jumlah Belanja Modal.  Hal tersebut 
sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Sumarmi (2008) dengan hasil penelitian 
menunjukkan secara parsial bahwa DAU berpengaruh negatif terhadap alokasi belanja modal. 

Dana Alokasi Umum (DAU) memiliki persentase yang cukup besar dibandingkan 
penerimaan daerah lainnya. Jumlah ini mengindikasikan, bahwa Belanja Modal masih 
bergantung pada Transfer Pemerintah Pusat kepada Pemerintah Daerah. Transfer ini 
bermaksud untuk mengoptimalkan pelaksanaan otonomi daerah jika terjadi 
ketidakseimbangan antara penerimaan dan pengeluaran suatu daerah. 

Dana Alokasi Umum (DAU) memungkinkan daerah menggunakan sesuai dengan 
prioritas dan kebutuhan daerah untuk peningkatan pelayanan kepada masyarakat dalam 
rangka otonomi daerah. Dari olah data dan hasil yang diperoleh mengindikasi bahwa DAU 
diperuntukkan untuk digunakan belanja Modal dan hanya sedikit untuk membiayai 
pengeluaran rutin seperti untuk belanja pegawai. 
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E. SIMPULAN DAN SARAN 
Simpulan 
Berdasarkan hasil-hasil pengujian dan analisis yang telah dilakukan maka kesimpulan yang 
dapat diambil sebagai berikut: 

1) Berdasarkan  pengujian yang telah dilakukan bahwa Pertumbuhan Ekonomi, Pendapatan 
Asli Daerah dan Dana Alokasi Umum berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
Belanja Modal secara Simultan. 

2) Berdasarkan pengujian yang telah dilakukan bahwa Pertumbuhan Ekonomi (PDRB) 
bepengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap Belanja Modal secara Parsial. 

3) Berdasarkan pengujian yang telah dilakukan bahwa Pendapatan Asli Daerah berpengaruh 
positif dan tidak signifikan terhadap Belanja Modal secara Parsial. 

4) Berdasarkan pengujian yang telah dilakukan bahwa Dana Alokasi Umum berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap Belanja Modal secara Parsial. 

 
Saran 
1) Penelitian selanjutnya mungkin dapat menggunakan periode pengamatan lebih dari tiga 

tahun, data yang lebih lengkap, dengan data APBD dan PDRB terbaru. 
2) Variabel yang digunakan dalam penelitian yang akan datang diharapkan lebih lengkap 

dan bervariasi, dengan menambah variabel independen lain baik ukuran-ukuran atau 
jenis-jenis penerimaan pemerintah daerah lainnya, maupun variabel non keuangan seperti 
kebijakan pemerintah, kondisi makroekonomi. 

 
 

REFERENSI 
 
Badan Pusat Statistik Kota Palembang. 2015. Produk Domestik Regional Bruto 2015. 
Halim, Abdul. 2014. Akuntansi Keuangan Daerah. Edisi 4. Jakarta: Salemba Empat. 
Mardiasmo. 2009. Akuntansi Sektor Publik. Edisi 4. Yogyakarta: ANDI. 
Maslikah, Siti Haniatun. 2014. Pengaruh Pertunbuhan Ekonomi, Pendapatan Asli Daerah, 

dan Dana Alokasi Umum terhadap Pengalokasian Anggaran Belanja Modal (Study 
Kasus pada Kabupaten/Kota di Provinsi Jawa Tengah.Jawa Tengah: Program 
Studi Akuntansi Universitas Dian Nuswantoro Semarang. 
http://eprints.dinus.ac.id/17136/1/jurnal_15504.pdf. diakses 27 November 2017. 

Mayasari, Luh Putu Rani, dkk. 2014. Pengaruh Pertumbuhan Ekonomi, Pendapatan Asli 
Daerah dan Dana Alokasi Umum terhadap Pengalokasian Anggaran Belanja 
Modal Pada Pemerintahan Kabupaten Buleleng. e-Journal S1 Ak Universitas 
Pendidikan Ganesha Jurusan Akuntansi Program S1. Vol. 2, No.1 Tahun 2014. 
http://download.portalgaruda.org. diakses 28 November 2017. 



98 Volume 24 Nomor 2, Juli 2019

Siregar, Baldric. 2015. Akuntansi Sektor Publik. Cetakan Pertama. Edisi Pertama. 
Yogyakarta:  Sekolah Tinggi Ilmu Manajemen YKPN. 

Sujarweni, V.Wiratna. 2015. Metodologi Penelitian Bisnis dan Ekonomi. Cetakan Kesatu. 
Yogyakarta: Pustaka Baru Press. 

Sumarmi, Saptaningsih. 2008. Pengaruh Pendapatan Asli Daerah, dana Alokasi Umum, dan 
Dana Alokasi Khusus terhadap Belanja Modal Daerah Kabupaten/Kota di 
Provinsi D.I Yogyakarta. http://upy.ac.id/ekonomi. Diakses tanggal 30 November 
2017. 

Pardede dan dan Rehard Manurung. 2014. Analisis Jalur (Path Analysis). Jakarta: Rineka 
Cipta. 

Peraturan Menteri Dalam Negeri No. 52 Tahun 2015 Tentang Pedoman Penyusunan 
Anggaran Pendapatan dan Belanja Daerah Tahun Anggaran 2016. 

Undang - Undang No.23 Tahun 2014 Tentang Pemerintahan Daerah. 
Undang - Undang No. 32 Tahun 2004 Tentang Pemerintah Daerah. 
Undang - Undang No. 33 Tahun 2004 Tentang Perimbangan Keuangan Antara Pemerintah 

Pusat dan Pemerintah Daerah. 
Widianto, Andri, dkk. 2013. Pengaruh Pendapatan Asli Daerah terhadap Belanja Modal, 

Pertumbuhan Ekonomi dan Kemiskinan Kab/Kota di Daerah Istimewa Yogyakarta. 
http://www.academia.edu/. diakses tanggal 30 November 2017. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



99Jurnal Akuntansi dan Keuangan

Siregar, Baldric. 2015. Akuntansi Sektor Publik. Cetakan Pertama. Edisi Pertama. 
Yogyakarta:  Sekolah Tinggi Ilmu Manajemen YKPN. 

Sujarweni, V.Wiratna. 2015. Metodologi Penelitian Bisnis dan Ekonomi. Cetakan Kesatu. 
Yogyakarta: Pustaka Baru Press. 

Sumarmi, Saptaningsih. 2008. Pengaruh Pendapatan Asli Daerah, dana Alokasi Umum, dan 
Dana Alokasi Khusus terhadap Belanja Modal Daerah Kabupaten/Kota di 
Provinsi D.I Yogyakarta. http://upy.ac.id/ekonomi. Diakses tanggal 30 November 
2017. 

Pardede dan dan Rehard Manurung. 2014. Analisis Jalur (Path Analysis). Jakarta: Rineka 
Cipta. 

Peraturan Menteri Dalam Negeri No. 52 Tahun 2015 Tentang Pedoman Penyusunan 
Anggaran Pendapatan dan Belanja Daerah Tahun Anggaran 2016. 

Undang - Undang No.23 Tahun 2014 Tentang Pemerintahan Daerah. 
Undang - Undang No. 32 Tahun 2004 Tentang Pemerintah Daerah. 
Undang - Undang No. 33 Tahun 2004 Tentang Perimbangan Keuangan Antara Pemerintah 

Pusat dan Pemerintah Daerah. 
Widianto, Andri, dkk. 2013. Pengaruh Pendapatan Asli Daerah terhadap Belanja Modal, 

Pertumbuhan Ekonomi dan Kemiskinan Kab/Kota di Daerah Istimewa Yogyakarta. 
http://www.academia.edu/. diakses tanggal 30 November 2017. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ANALISIS EFEK ANTESEDEN STRUKTUR MODAL PADA NILAI PERUSAHAAN  
 

Ruli Indriani 
Alumni FEB Jurusan Akuntansi, Universitas Lampung 

ruliindriani98@gmail.com 
 

Ratna Septiyanti 
Fakultas Ekonomi dan Bisnis, Universitas Lampung 

rseptiyanti@yahoo.com 
 

 Ninuk Dewi Kusumaningrum 
Fakultas Ekonomi dan Bisnis, Universitas Lampung 

ninukdewi@gmail.com  
 

Usep Syaipudin 
Fakultas Ekonomi dan Bisnis, Universitas Lampung 

usepsyaipudin@gmail.com 
 
 

ABSTRACT  
 
The research aims to examine the antecedent variables of capital structure, such as 
profitability, firm size, investment opportunity set, managerial ownership, and dividend 
policy, and its effect on the firm value. We used 41 listed firms of the Indonesia Stock 
Exchange from manufacturing industry in 2012-2017 period. We used factor analysis to 
determine the representativeness of independent variables as the capital structure variables 
then we tested its effect on firm value by using multiple linear regression. The results indicate 
that profitability, firm size, investment opportunity set, managerial ownership, and dividend 
policy simultaneously have a statistically significance influence on capital structure. 
Partially, profitability has a statistically significance negative effect on capital structure, 
investment opportunity set has a statistically significance positive effect on capital structure, 
and managerial ownership has a statistically significance negative effect on capital structure, 
while firm size and dividend policy have no statistically effect on capital structure. This 
research give an empirical evidence that capital structure have a statistically significance 
positive effect on firm value. This result have an implication that the antecedent effect of 
capital structure is positive and statistically significance on firm value. 
Keywords: Antecedent Effect, Capital Structure, Firm Value, Factor Analysis. 
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A. PENDAHULUAN 
Perkembangan zaman yang semakin maju membuat perusahaan harus menyesuaikan 

diri terhadap perkembangan tersebut guna mempertahankan usaha yang dijalankannya. 
Terlebih lagi, dengan memasuki era Masyarakat Ekonomi ASEAN (MEA) perusahaan tentu 
akan menghadapi tantangan yang semakin ketat. Perusahaan perlu mengelola usahanya 
sedemikian rupa agar mencapai keunggulan kompetitif dibandingkan dengan para 
pesaingnya. Pada dasarnya tujuan didirikannya perusahaan adalah untuk mendapatkan 
keuntungan. Selanjutnya, perusahaan harus dapat dikelola dengan baik dengan tujuan untuk 
memaksimalkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi akan berdampak pada 
kemakmuran para pemegang saham. Oleh karena itu, pengelolaan perusahaan perlu mendapat 
perhatian lebih agar tercapainya nilai perusahaan yang maksimal. Pengelolaan perusahaan 
dapat berasal dari berbagai aspek, misalnya berkaitan dengan modal yang tidak lepas dari 
keputusan pendanaan.  

Dalam kegiatan pendanaan, ada dua sumber modal, yaitu internal financing dan  
external financing. Internal financing, dimana perusahaan mendapatkan dana melalui laba 
ditahan, sementara external financing diambil dari debt dan atau equity (Brigham dan 
Houston, 2006). Salah satu sumber modal perusahaan berasal dari external financing, 
biasanya berasal dari pinjaman dari luar perusahaan atau disebut dengan hutang. Hutang 
perusahaan seringkali dibandingkan dengan ekuitas yang dikenal dengan Debt to Equity 
Ratio (DER) yaitu rasio untuk mengetahui struktur modal perusahaan (Linda, et al. 2017). 
Struktur modal yang optimal dapat diartikan sebagai struktur modal yang dapat 
meminimalkan biaya penggunaan modal keseluruhan dan modal biaya rata-rata, sehingga 
dapat memaksimalkan nilai perusahaan (Linda, et al. 2017). 

Penelitian yang dilakukan oleh Soleman (2008) mengenai tingkat hutang pada 
perusahaan publik yang terdaftar di BEI selama satu dekade, pada tahun 1993-2003 
menunjukkan bahwa komposisi struktur modal masih lebih banyak didominasi oleh hutang 
dengan tingkat leverage di atas 60%. Artinya, perusahaan publik di Indonesia masih 
bergantung pada hutang sebagai sumber pendanaan perusahaan mereka. Penentuan struktur 
modal tentu perlu diamati secara cermat karena akan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Penentuan struktur modal yang tidak optimal akan menimbulkan biaya tetap yang tinggi 
sehingga dapat berpengaruh buruk bagi perusahaan.  

Rasio DER yang semakin tinggi menunjukkan semakin tinggi pula risiko perusahaan 
karena pendanaan perusahaan dari hutang semakin tinggi yang mengakibatkan laba operasi 
yang diperoleh perusahaan turun akibat membayar beban bunga tetap. Selain itu, 
menyebabkan semakin banyak aliran kas yang digunakan  untuk membayar angsuran 
pinjaman. Ada beberapa teori yang berkaitan dengan rasio DER, salah satunya adalah 
Pecking Order Theory yang menyatakan bahwa urutan penggunaan dana perusahaan, jika 
menggunakan dana dari pihak luar perusahaan maka manajer akan lebih dahulu 
menggunakan hutang.  
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menyebabkan semakin banyak aliran kas yang digunakan  untuk membayar angsuran 
pinjaman. Ada beberapa teori yang berkaitan dengan rasio DER, salah satunya adalah 
Pecking Order Theory yang menyatakan bahwa urutan penggunaan dana perusahaan, jika 
menggunakan dana dari pihak luar perusahaan maka manajer akan lebih dahulu 
menggunakan hutang.  

Manajer lebih menyukai penggunaan hutang untuk pendanaan dari pihak luar 
perusahaan dari pada penerbitan saham baru, dengan pertimbangan biaya emisi hutang jangka 
panjang yang lebih murah daripada penerbitan saham (Weston dan Copeland, 1997). 

Keputusan pendanaan atau penentuan struktur modal tentu dipengaruhi berbagi faktor. 
Faktor pertama adalah profitabilitas. Menurut Marfuah dan Nurlaela (2017) profitabilitas 
yang tinggi maka struktur modalnya juga akan tinggi. Hal ini dikarenakan profitabilitas 
menunjukkan kemampuan perusahaan memperoleh laba. Dengan laba yang diperoleh 
semakin tinggi, maka memungkinkan untuk penawaran hutang yang semakin tinggi, 
dikarenakan tingkat kepercayaan kreditur terhadap perusahaan semakin besar. Selain itu, 
terdapat ukuran perusahaan yang mempengaruhi besarnya struktur modal perusahaan. Ukuran 
perusahaan yang semakin besar, artinya semakin besar pula pendanaan yang dibutuhkan 
untuk menjalankan usaha dari perusahaan tersebut, sehingga semakin besar pula 
kemungkinan peningkatan pinjaman sebagai sumber pendanaannya. Sheikh dan Qureshi 
(2017) juga menyatakan ada hubungan positif antara ukuran perusahaan dengan struktur 
modal.  

Struktur modal juga dapat dipengaruhi oleh invesment opportunity set. Linda, et al. 
(2017) menjelaskan bahwa invesment opportunity set berkaitan dengan tersedianya aset riil, 
dan memiliki peluang dan kesempatan untuk investasi di masa depan, sehingga terjadi 
kombinasi diantara kedua hal tersebut. Kondisi ini menghasilkan set kesempatan investasi. 

Kepemilikan manajerial adalah faktor lain yang memperngaruhi struktur modal 
perusahaan. Semakin besar kepemilikan manajerial maka penggunaan hutang akan semakin 
menurun (Jensen dan Meckling, 1976). Selain itu, kebijakan dividen juga mempengaruhi 
struktur modal dimana dengan adanya kebijakan dividen yang tinggi mengakibatkan laba 
ditahan sebagai sumber pendanaan menurun sehingga dapat memicu kenaikan penggunaan 
hutang. Suryani dan Khafid (2015) menyatakan kebijakan dividen berpengaruh positif 
terhadap struktur modal. 

Penelitian yang berkaitan dengan faktor-faktor apa saja yang memengaruhi struktur 
modal atau keputusan pendanaan perusahaan telah dilakukan sebelumnya oleh berbagai 
peneliti. Namun, masih banyak hasil penelitian yang belum konklusi dikarenakan perbedaan 
waktu, tempat, populasi, jumlah sampel penelitian, dan lain-lain. Penelitian Marfuah dan 
Nurlaela (2017) menunjukkan bahwa secara parsial ukuran perusahaan dan profitabilitas 
berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. Berbanding terbalik dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Tangiduk, et al. (2017) yang meneliti tema serupa menunjukkan bahwa 
ukuran perusahaan tidak berpengaruh dan tidak signifkan terhadap struktur modal. Begitu 
pula dengan profitabilitas yang tidak berpengaruh dan tidak signifikan terhadap struktur 
modal. 

Penelitian Ramli dan Papilaya (2015) menemukan bahwa invesment opportunity set 
berpengaruh positif terhadap struktur modal, berbanding terbalik dengan penelitian dari 
Fitriyah dan Hidayat (2011) yang menyatakan bahwa IOS berpengaruh negatif terhadap 
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DER. Menurut Wimelda dan Marlinah (2013) kepemilikan manajerial berpengaruh negatif 
terhadap struktur modal, sedangkan Mardiyati, dkk (2018) menyatakan tidak ada pengaruh 
kepemilikan manajerial terhadap kebijakan hutang. Sheisarvian, dkk (2015) menyatakan 
kebijakan dividen berpengaruh negatif terhadap struktur modal, sedangkan Suryani dan 
Khafid (2015) berpendapat ada hubungan positif antara kebijakan dividen dengan struktur 
modal. 

Hasil yang berbeda pada pengujian tentang pengaruh struktur modal terhadap nilai 
perusahaan juga ditemukan. Penelitian Manoppo dan Arie (2016) menunjukkan bahwa 
struktur modal berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Pengaruh tersebut 
diperkuat dengan penelitian dari Hasania, dkk (2016) yang menyatakan hal serupa. 
Berbanding terbalik dengan penelitian yang dilakukan oleh Manihuruk, et al. (2016) yang 
menyatakan bahwa struktur modal tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.  

Adanya research gap pada literatur terdahulu menjadi dasar dalam penelitian ini 
untuk mengkaji lebih lanjut mengenai struktur modal. Belum ada penelitian yang menguji 
pengaruh efek anteseden struktur modal secara komprehensif dalam kaitannya dengan nilai 
perusahaan. Penelitian ini menguji efek anteseden struktur modal terhadap nilai perusahaan. 
Pengujian efek anteseden struktur modal dilakukan dengan menggunakan metoda factor 
analysis, sehingga diperoleh suatu faktor yang komposisinya merupakan keterwakilan 
(representative) pengukuran efek anteseden atas variabel struktur modal dalam 
keterkaitannya dengan nilai perusahaan. 

 
B. LANDASAN TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

Modigliani and Miller (MM) Theory 
Teori Modigliani and Miller merupakan teori yang pertama kali dikemukakan oleh 

Modigliani dan Miller (1958). Teori ini lebih dikenal dengan teori MM. Teori MM 
menyatakan bahwa nilai perusahaan dan weighted average cost of capital (WACC) tidak 
dipengaruhi oleh struktur modal perusahaan. Namun, asumsi pasar sempurna dari MM seperti 
tidak ada biaya transaksi, tidak ada pajak, informasi simetris, tingkat bunga meminjam sama 
dengan tingkat bunga meminjamkan sebesar tingkat bunga bebas risiko adalah bertentangan 
dengan keadaan dalam dunia nyata (Rustam, 2015). Menurut Brigham dan Houston (2006) 
teori Modigliani dan Miller terbagi menjadi 2 kondisi, yaitu (1) tanpa pajak, diasumsikan 
bahwa jika tidak ada pajak perusahaan maka tidak terdapat pengaruh financial leverage 
terhadap nilai perusahaan. (2) dengan pajak perusahaan, dinyatakan bahwa nilai perusahaan 
yang memiliki hutang akan lebih besar daripada nilai perusahaan yang tidak memiliki hutang.  

 
Agency Theory 

Agency theory atau teori keagenan berkaitan dengan hubungan antara principal dan 
agent yang didalamnya terdapat kontrak kerjasama yang mengikat. Menurut Jensen dan 
Meckling (1976) menjelaskan teori keagenan sebagai hubungan antara agent (manajemen 
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Agency theory atau teori keagenan berkaitan dengan hubungan antara principal dan 
agent yang didalamnya terdapat kontrak kerjasama yang mengikat. Menurut Jensen dan 
Meckling (1976) menjelaskan teori keagenan sebagai hubungan antara agent (manajemen 

suatu usaha) dan principal (pemilik usaha). Di dalam hubungan tersebut terdapat perbedaan 
kepentingan keduanya sehingga memicu munculnya konflik (masalah keagenan).  Jensen dan 
Meckling (1976) mengemukakan bahwa pemisahan atau perbedaan pengawasan dan struktur 
kepemilikan dapat meningkatkan biaya keagenan (agency cost). Terdapat beberapa cara yang 
dapat dilakukan untuk dapat mengurangi biaya keagenan seperti meningkatkan kepemilikan 
dari dalam (insider ownership) atau kepemilikan manajerial, dan meningkatkan dividen 
payout ratio. 

 
Pecking Order Theory 

Pecking order theory dikemukakan oleh Myers dan Majluf pada tahun 1984 yang 
berkaitan dengan urutan keputusan pendanaan. Manajer akan lebih dahulu memilih 
menggunakan dana laba ditahan, lalu menggunakan hutang, dan menerbitkan saham sebagai 
pilihan terakhir. Menurut Weston dan Copeland (1997) Manajer lebih menyukai penggunaan 
hutang untuk pendanaan dari pihak luar perusahaan dari pada penerbitan saham baru, karena 
pertimbangan biaya emisi hutang jangka panjang yang lebih murah daripada penerbitan 
saham.  

 
Kerangka Pemikiran  
Penelitian ini didasarkan pada kerangka pemikiran berikut: 

 
Menurut Hastalona (2013) mendefinisikan profitabilitas adalah tingkat keuntungan 

bersih yang berhasil diperoleh perusahaan dalam menjalankan operasionalnya dalam suatu 
periode. Apabila profitabilitas atau laba perusahaan besar maka kemungkinan besar 
perusahaan akan dipandang oleh para investor atau kreditur memiliki prospek masa depan 
yang lebih bagus. Perusahaan yang memiliki profitabilitas yang tinggi cenderung akan 
mengurangi penggunaan hutang sebagai sumber pendanaannya.  
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Hal ini sesuai dengan Pecking Order Theory yang mengemukakan bahwa perusahaan 
cenderung menggunakan sumber pendanaan internal sebanyak mungkin sebelum 
memutuskan untuk berhutang (Angelya dan Arilyn, 2017). Hasil penelitian dari Masnoon dan 
Saeed (2014) dan Atiqoh (2016) variabel ini berpengaruh negatif terhadap struktur modal. 
Artinya, semakin tinggi profitabilitas maka semakin kecil proporsi penggunaan hutang 
sebagai pendanaan atau struktur modal perusahaan. Berdasarkan uraian tersebut, maka 
hipotesis pertama yang diajukan adalah: 
H1: Profitabilitas berpengaruh negatif terhadap struktur modal. 
 

Ukuran perusahaan merupakan salah satu faktor yang dipertimbangkan perusahaan 
dalam menentukan seberapa besar kebijakan keputusan pendanaan (struktur modal). Ukuran 
perusahaan menurut Riyanto (2010) menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan yang 
ditunjukkan dari total aktiva, jumlah penjualan, rata-rata penjualan dan rata-rata total aktiva. 
Ukuran besar kecilnya perusahaan ini diukur melalui logaritma natural dari total aset (Ln 
total aset).  Total aset dijadikan sebagai indikator ukuran perusahaan karena sifatnya jangka 
panjang dibandingkan dengan penjualan (Titman dan Wessels, 1988). Apabila perusahaan 
semakin besar maka semakin besar pula dana yang akan dikeluarkan, baik itu dari kebijakan 
hutang atau modal sendiri (equity) dalam mempertahankan atau mengembangkan perusahaan.  
Ukuran perusahaan sering dijadikan indikator bagi kemungkinan terjadinya kebangkrutan 
bagi suatu perusahaan, dimana perusahaan dengan ukuran lebih besar dipandang lebih 
mampu mengahadapi krisis dalam menjalankan usahanya. Hal ini akan mempermudah 
perusahaan dengan ukuran besar untuk memperoleh pinjaman dari kreditur. Dapat 
disimpulkan bahwa perusahaan yang lebih besar akan lebih mudah mendapat pendanaan dari 
hutang karena memiliki nilai aset yang dijadikan jaminan lebih tinggi sehingga para pemberi 
pinjaman akan merasa lebih aman. Hal ini selaras dengan penelitian yang dilakukan  Sheikh 
dan Qureshi (2017) dan Marfuah dan Nurlaela (2017) yang menyatakan bahwa semakin besar 
nilai ukuran perusahaan maka semakin besar juga struktur modal pada perusahaan. Oleh 
karena itu, hipotesis kedua yang diajukan adalah: 
H2: Ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap struktur modal. 
 

Perusahaan yang memiliki kesempatan investasi atau pertumbuhan yang tinggi akan 
cenderung menggunakan hutang yang lebih besar. Kebutuhan dana pada perusahaan akan 
semakin besar seiring dengan semakin tingginya pertumbuhan perusahaan. Oleh karena itu, 
mendorong perusahaan untuk menggunakan lebih banyak hutang.  Hal itu diperkuat oleh 
penelitian Ramli dan Papilaya (2015) serta Linda, et al. (2017) yang menyatakan bahwa 
semakin besar IOS atau kesempatan investasi perusahaan, maka perusahaan cenderung 
menggunakan hutang lebih banyak dalam struktur modalnya. Berdasarkan uraian tersebut, 
maka hipotesis ketiga yang dapat diajukan adalah: 
H3: Invesment opportunity set berpengaruh positif terhadap struktur modal. 
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memutuskan untuk berhutang (Angelya dan Arilyn, 2017). Hasil penelitian dari Masnoon dan 
Saeed (2014) dan Atiqoh (2016) variabel ini berpengaruh negatif terhadap struktur modal. 
Artinya, semakin tinggi profitabilitas maka semakin kecil proporsi penggunaan hutang 
sebagai pendanaan atau struktur modal perusahaan. Berdasarkan uraian tersebut, maka 
hipotesis pertama yang diajukan adalah: 
H1: Profitabilitas berpengaruh negatif terhadap struktur modal. 
 

Ukuran perusahaan merupakan salah satu faktor yang dipertimbangkan perusahaan 
dalam menentukan seberapa besar kebijakan keputusan pendanaan (struktur modal). Ukuran 
perusahaan menurut Riyanto (2010) menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan yang 
ditunjukkan dari total aktiva, jumlah penjualan, rata-rata penjualan dan rata-rata total aktiva. 
Ukuran besar kecilnya perusahaan ini diukur melalui logaritma natural dari total aset (Ln 
total aset).  Total aset dijadikan sebagai indikator ukuran perusahaan karena sifatnya jangka 
panjang dibandingkan dengan penjualan (Titman dan Wessels, 1988). Apabila perusahaan 
semakin besar maka semakin besar pula dana yang akan dikeluarkan, baik itu dari kebijakan 
hutang atau modal sendiri (equity) dalam mempertahankan atau mengembangkan perusahaan.  
Ukuran perusahaan sering dijadikan indikator bagi kemungkinan terjadinya kebangkrutan 
bagi suatu perusahaan, dimana perusahaan dengan ukuran lebih besar dipandang lebih 
mampu mengahadapi krisis dalam menjalankan usahanya. Hal ini akan mempermudah 
perusahaan dengan ukuran besar untuk memperoleh pinjaman dari kreditur. Dapat 
disimpulkan bahwa perusahaan yang lebih besar akan lebih mudah mendapat pendanaan dari 
hutang karena memiliki nilai aset yang dijadikan jaminan lebih tinggi sehingga para pemberi 
pinjaman akan merasa lebih aman. Hal ini selaras dengan penelitian yang dilakukan  Sheikh 
dan Qureshi (2017) dan Marfuah dan Nurlaela (2017) yang menyatakan bahwa semakin besar 
nilai ukuran perusahaan maka semakin besar juga struktur modal pada perusahaan. Oleh 
karena itu, hipotesis kedua yang diajukan adalah: 
H2: Ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap struktur modal. 
 

Perusahaan yang memiliki kesempatan investasi atau pertumbuhan yang tinggi akan 
cenderung menggunakan hutang yang lebih besar. Kebutuhan dana pada perusahaan akan 
semakin besar seiring dengan semakin tingginya pertumbuhan perusahaan. Oleh karena itu, 
mendorong perusahaan untuk menggunakan lebih banyak hutang.  Hal itu diperkuat oleh 
penelitian Ramli dan Papilaya (2015) serta Linda, et al. (2017) yang menyatakan bahwa 
semakin besar IOS atau kesempatan investasi perusahaan, maka perusahaan cenderung 
menggunakan hutang lebih banyak dalam struktur modalnya. Berdasarkan uraian tersebut, 
maka hipotesis ketiga yang dapat diajukan adalah: 
H3: Invesment opportunity set berpengaruh positif terhadap struktur modal. 

Kepemilikan manajerial merupakan salah satu faktor yang dapat mempengaruhi 
struktur modal. Jensen dan Meckling (1976) menyatakan bahwa salah satu cara untuk 
memperkecil kemungkinan adanya konflik dalam perusahaan akibat agent dan principal 
adalah dengan cara memperbesar kepemilikan manajerial. Semakin besar kepemilikan 
manajerial maka akan semakin kecil penggunaan hutang perusahaan. Pengaruh negatif 
tersebut diperkuat oleh penelitian dari Wimelda dan Marlinah (2013) serta Sheisarvian, dkk 
(2015). Berdasarkan uraian tersebut, maka hipotesis keempat yang dapat diajukan adalah: 
H4: Kepemilikan manajerial berpengaruh negatif terhadap struktur modal. 
 

Struktur modal dapat dipengaruhi oleh kebijakan dividen yang berkaitan dengan 
tinggi rendahnya laba ditahan suatu perusahaan. Pecking order theory menjelaskan bahwa 
urutan pertama pendanaan perusahaan berasal dari internal financing yaitu laba ditahan, 
kemudian disusul dengan external financing berupa hutang. Apabila laba ditahan dirasa 
cukup sebagai sumber pendanaan maka tidak diperlukan lagi external financing. Oleh karena 
itu, apabila kebijakan dividen menetapkan dividen yang dibagikan lebih besar maka laba 
ditahan perusahaan akan semakin kecil sehingga diperlukan lebih banyak external financing 
berupa hutang. Pengaruh positif antara kebijakan dividen dengan struktur modal diperkuat 
oleh penelitian dari Suryani dan Khafid (2015). Berdasarkan uraian tersebut, maka hipotesis 
kelima yang dapat diajukan adalah: 
H5: Kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap struktur modal 
 

Struktur modal merupakan perbandingan antara modal dari luar perusahaan yang 
biasanya berupa hutang jangka panjang dengan modal sendiri (shareholder’s equity) sebagai 
sumber pembiayaan perusahaan. Perusahaan dengan prospek masa depan yang baik 
memerlukan pendanaan yang besar untuk membiayai operasional usahanya yang berkiatan 
dengan keinginan para pemgang saham untuk memaksimalkan nilai perusahaan demi 
terwujudnya kemakmuran para pemegang saham. Oleh karena itu, struktur modal akan 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sesuai dengan teori MM yang menyatakan bahwa 
nilai perusahaan akan meningkat seiring dengan penggunaan hutang dengan asumsi adanya 
pajak karena biaya bunga hutang dapat dijadikan pengurang dalam pembayaran pajak. Linda, 
et al (2017) juga menyatakan bahwa dengan penggunaan struktur modal yang optimal akan 
meningkatkan nilai perusahaan. Penelitian dari Manoppo dan Arie (2016) dan Hasania, dkk 
(2016) memperkuat bahwa struktur modal berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Berdasarkan uraian tersebut, maka hipotesis keenam yang dapat diajukan adalah: 
H6: Struktur modal  berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 
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C. METODE PENELITIAN 
Penelitian ini menggunakan data sekunder berupa laporan keuangan tahunan 

perusahaan yang bersumber dari website Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id). Populasi 
penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 
2012-2017. Teknik pengambilan sampel menggunakan purposive sampling sehingga 
diperoleh sampel sebanyak 41 perusahaan, seperti yang dijelaskan pada Tabel 1. Adapun 
daftar perusahaan sampel yang digunakan pada penelitian ini seperti pada Lampiran 1 
. 
Tabel 1 Hasil Purposive Sampling 
No Keterangan Jumlah 
1 Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2012-

2017 
157 

2 Perusahaan yang tidak menerbitkan laporan keuangan 
berturut-turut selama tahun 2012-2017 

(31) 

3 Perusahaan yang mengalami kerugian selama periode 
penelitian yaitu tahun 2012-2017 

(61) 

4 Perusahaan yang tidak memiliki data yang lengkap terkait 
variabel penelitian selama periode penelitian yaitu tahun 
2012-2017 

(24) 

Total sampel perusahaan per tahun 41 
Total sampel perusahaan tahun 2012-2017 246 

 
Definisi dan Operasionalisasi Variabel 
Profitabilitas 

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam hubungannya 
dengan penjualan, total aktiva, maupun modal sendiri (Sartono, 2010). Menurut Kasmir 
(2016) rasio profitabilitas merupakan rasio yang menilai kemampuan perusahaan dalam 
mencari keuntungan. Dalam hal ini rasio profitabilitas diukur menggunakan rasio Return on 
Assets (ROA). ROA digunakan untuk menunjukkan kemampuan perusahaan menghasilkan 
laba dengan menggunakan total aset yang dimiliki (Kasmir, 2016). Semakin tinggi ROA 
menunjukkan semakin tinggi pula laba yang diperoleh dan menunjukkan semakin baik posisi 
perusahaan dari segi penggunaan asetnya. Return on Assets dapat diformulasikan sebagai 
berikut: 

                             
           

 
Ukuran Perusahaan 

Ukuran perusahaan (firm size) merupakan besarnya aktiva yang dimiliki oleh 
perusahaan, sehingga perusahaan mempunyai kekuatan lebih dalam memperoleh pendanaan 
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Ukuran Perusahaan 

Ukuran perusahaan (firm size) merupakan besarnya aktiva yang dimiliki oleh 
perusahaan, sehingga perusahaan mempunyai kekuatan lebih dalam memperoleh pendanaan 

eksternal dalam kemudahan masuk ke pasar modal, dikarenakan perusahaan besar memiliki 
nilai jaminan yang besar (Himawan dan wibowo, 2016). Ukuran perusahaan diproksikan 
dengan nilai logaritma natural dari total aktiva. (Hartono, 2015). Merujuk pada penelitian 
Marfuah dan Nurlaela (2017) secara sistematis ukuran perusahaan dapat diformulasikan 
sebagai berikut: 

Ukuran perusahaan = Ln (total aset) 
 

Invesment Opportunity Set 
Invesment opportunity set (IOS) menurut Gaver dan Gaver (1993) yang dikutip oleh 

Hidayah (2015) bersifat tidak dapat diobservasi karena merupakan variabel tersembunyi 
(laten) sehingga untuk dapat mengetahui ukuran suatu IOS maka diperlukan proksi IOS. 
Secara umum proksi IOS diklasifikasikan menjadi tiga jenis utama, yaitu berdasarkan harga 
(price-based proxies), berdasarkan investasi (investment-based proxies), dan berdasarkan 
varian (variance measures). Hasil penelitian Adam dan Goyal (2008) menunjukkan bahwa 
rasio book-to-market of assets dan equity adalah salah satu proksi potensi pertumbuhan yang 
valid, selain itu mempunyai korelasi paling tinggi dengan pertumbuhan perusahaan pada 
masa yang akan datang. Oleh karena itu, penulis memilih menggunakan proksi MVE/BVE 
(market to book value of equity) yang termasuk dalam kategori proksi berdasarkan harga. 
Merujuk pada penelitian Linda, et al. (2017) MVE/BVE diformulasikan sebagai berikut. 

 

                                                                   

 
Kepemilikan Manajerial 

Kepemilikan manajerial merupakan suatu keadaan dimana manajer memiliki saham 
dalam perusahaan atau dengan kata lain bertindak sebagai pemegang saham juga. Merujuk 
pada penelitian Sheisarvian, dkk (2015) kepemilikan saham dapat dirumuskan sebagai 
berikut. 

                                               
                                 

 
Kebijakan Dividen 

Kebijakan dividen merupakan kebijakan yang berkaitan dengan keputusan seberapa 
besar proporsi laba yang akan dibagikan kepada pemegang saham dalam bentuk dividen atau 
tidak membagikannya dalam bentuk laba ditahan yang dapat digunakan sebagai pendanaan 
perusahaan. Menurut Sartono (2010) besar kecilnya dividen sangat tergantung besar kecilnya 
laba yang diperoleh dan proporsi laba yang dibagikan dalam bentuk dividen atau dividend 
payout ratio. Oleh karena itu, penelitian ini menggunakan dividend payout ratio (DPR) untuk 
melihat kebijakan dividen. Dividend payout ratio dapat dirumuskan sebagai berikut. 
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Adapun laba bersih per saham (EPS) dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut. 

                             
                          

 
Struktur Modal 

Struktur modal merupakan perimbangan jumlah hutang jangka pendek yang bersifat 
permanen, hutang jangka panjang, saham preferen dan saham biasa. Dalam hal ini struktur 
modal diproksikan dengan Debt to Equity Ratio (DER). Menurut Kasmir (2016) DER 
merupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas. Nilai DER yang 
semakin kecil menandakan bahwa perusahaan memiliki jaminan terhadap penggunaan hutang 
yang lebih besar dan sebaliknya. Merujuk pada Brigham  dan Houston (2006) DER dapat 
diformulasikan sebagai berikut: 

                      
              

 
Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan adalah harga yang bersedia dibayar oleh calon pembeli apabila 
perusahaan tersebut dijual (Husnan, 2013). Nilai perusahaan dapat dianalisis melalui 
beberapa rasio seperti Price Earning Ratio (PER), Price Book Value Ratio (PBV), Market 
Book Ratio (MBR), Dividen Yield Ratio, serta Tobin’s Q. Penelitian ini menggunakan 
Tobin’s Q dalam mengukur nilai perusahaaan. Tobin’s Q adalah indikator untuk mengukur 
kinerja perusahaan, khususnya tentang nilai perusahaan, yang menunjukkan suatu proforma 
manajemen dalam mengelola aktiva perusahaan (Sudiyatno dan Puspitasari, 2010). Alasan 
penulis menggunakan Tobin’s Q karena adanya beberapa keunggulan dari pengukuran ini, 
seperti mencerminkan modal intelektual perusahaan, mencerminkan sentimen pasar dan 
lainnya (Smithers dan Wright, 2008). Rumus Tobin’s Q menurut Smithers dan Wright (2008) 
yaitu: 

         
      

Keterangan: 
TQ  : Nilai perusahaan  
EMV  : Nilai pasar ekuitas (EMV= Closing price × Jumlah saham)  
D  : Nilai buku dari total hutang  
EBV     : Nilai buku dari total ekuitas 

Penelitian ini menguji variabel-variabel independen yang lebih dari satu terhadap 
variavel dependennya sehingga menggunakan model regresi linier berganda. Model regresi 
linier berganda tersebut sebagai berikut: 
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variavel dependennya sehingga menggunakan model regresi linier berganda. Model regresi 
linier berganda tersebut sebagai berikut: 

Model 1 DER = α0 + β1 X1 + β2 X2+ β3 X3 + β4 X4 + β5 X5 + ε 
Model 2 TQ = α0 + β1 X 1 + β2 X 2 + ε 
Keterangan:  
DER  : Debt to Equity Ratio 
TQ  : Tobin’s Q 
α0  : Konstanta  
β1, β2, β3, β4 : Koefisien regresi 
X1  : Profitabilitas  
X2:   Ukuran perusahaan 
X3  : Invesment opportunity set  
X4  : Kepemilikan manajerial 
X5  : Kebijakan dividen 
X 1  : FAC_1 
X 2  : FAC_2 
ε  :Variabel pengganggu  
 

D. ANALISIS DAN PEMBAHASAN 
Tabel 2 Hasil Uji Statistik Deskriptif 

Keterangan N Minimum Maksimum Rata-rata Standar Deviasi 
ROA 246 0,00084 0,40377 0,0965802 0,08694593 
SIZE 246 25,57957 33,32035 28,4033562 1,62335867 
IOS 246 0,00193 82,44443 4,0037017 9,39654131 
KM 246 0,00000 0,38027 0,0385705 0,07737219 
DPR 246 0,00000 4,59277 0,3259337 0,46900009 
DER 246 0,00057 5,15242 0,9001750 0,78529627 
TQ 246 0,17797 23,28575 2,3844011 3,18685645 

 
Pengujian Hipotesis 
1) Uji Koefisien Determinasi (Uji R2) 
Tabel 3. Hasil Uji Koefisien Determinasi (Uji R2) 

Model Summaryb 
Model 
Regresi 

R Square Adjusted R 
Square 

M1 0,260 0,245 
M2 0,838 0,837 

Sumber: Pengolahan Data dengan SPSS 24 
 
Pengujian hipotesis ini telah lolos uji asumsi klasik. Pada Tabel 3 untuk model regresi 

1 dapat diketahui bahwa koefisien determinasi yaitu Adjusted R Square (Adj R2) memiliki 
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nilai 0,245 atau 24,5%. Hasil ini menunjukkan bahwa kemampuan variabel independen 
dalam menjelaskan variabel dependen yaitu struktur modal sebesar 24,5%, sedangkan sisanya 
sebesar 75,5% dipengaruhi oleh variabel lain. Sedangkan, untuk model regresi 2 dapat 
diketahui bahwa koefisien determinasi memilki nilai 0,837 atau 83,7%.  Nilai tersebut 
menunjukkan bahwa kemampuan variabel struktur modal dalam menjelaskan variabel nilai 
perusahaan sebesar 83,7%, sedangkan sisanya sebesar 16,3% dipengaruhi oleh variabel lain 
yang tidak dapat dijelaskan dalam penelitian ini. 
 
2) Uji Kelayakan Model Regresi (Uji Statistik F) 
Tabel 4. Hasil Uji Statistik F 

ANOVAa 
Model 
Regresi 

F Sig. 

M1 16,864 0,000b 
M2 630,447 0,000b 

Sumber: Pengolahan Data dengan SPSS 24 
 

Pada Tabel 4 dapat diketahui bahwa model regresi 1 memiliki nilai F sebesar 16,864 
dengan signifikansi 0,000, serta model regresi 2 memiliki nilai F sebesar 630,447 dengan 
signifikansi 0,001 (signifikansi < 0,05). Nilai tersebut menunjukkan nilai signifikansi F < 
0,05, artinya baik model regresi 1 maupun model regresi 2 bersifat fit dan layak untuk 
dilakukan penelitian selanjutnya. 
 
3) Uji Hipotesis (Uji Statistik t) 
Tabel 5 Hasil Uji Statistik t 

Coefficientsa 

Model 
Regresi 

 
Unstandardized 

Coefficients t Sig. 
Kesimpulan Hipotesis 

B  
M1 (Constant) 2,291 2,648 0,009  

ROA -5,027 -7,050 0,000 Terdukung 

SIZE -0,036 -1,163 0,246 Tidak terdukung 
IOS 0,049 7,738 0,000 Terdukung 
KM -2,056 -3,411 0,001 Terdukung 

DPR -0,032 -0,311 0,756 Tidak terdukung 

M2 (Constant) 2,384 29,074 0,000  
FAC_1 2,879 35,031 0,000 Terdukung 

FAC_2 0,477 5,805 0,000 Terdukung 

Sumber: Pengolahan Data dengan SPSS 24 
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DPR -0,032 -0,311 0,756 Tidak terdukung 

M2 (Constant) 2,384 29,074 0,000  
FAC_1 2,879 35,031 0,000 Terdukung 

FAC_2 0,477 5,805 0,000 Terdukung 

Sumber: Pengolahan Data dengan SPSS 24 

Pembahasan 
Pengaruh Profitabilitas terhadap Struktur Modal 

Pada hasil penelitian ini diketahui adanya pengaruh negatif dan signifikan 
profitabilitas terhadap struktur modal, sehingga hipotesis pertama yaitu profitabilitas 
berpengaruh negatif terhadap struktur modal, terdukung. 

Profitabilitas dalam penelitian ini diukur menggunakan Return On Asset (ROA) yang 
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dengan menggunakan total 
aset yang dimiliki. Semakin tinggi nilai ROA artinya semakin baik posisi perusahaan dalam 
penggunaan asetnya. Berdasarkan hasil penelitian ini adanya pengaruh yang signifikan yang 
berarti profitabilitas merupakan salah satu elemen penting dalam pengambilan keputusan 
struktur modal. Perusahaan yang memiliki laba yang lebih besar akan memilih untuk 
menggunakan laba tersebut sebagai sumber pendanaan dan mengurangi sumber pendanaan 
dari external financing, seperti penggunaan hutang. 

Hasil penelitian ini mendukung Pecking Oreder Theory yang menyatakan bahwa 
perusahaan cenderung menggunakan sumber pendanaan internal sebanyak mungkin sebelum 
memutuskan untuk berhutang. Selain itu, hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian 
Masnoon dan Saeed (2014)  dan Atiqoh (2016) yang menyatakan bahwa profitabilitas 
memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap struktur modal. Namun, tidak konsisten 
dengan hasil penelitian dari Tangiduk, et al. (2017) dan Maryanti (2016) yang menyatakan 
bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap struktur modal. 

 
Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Struktur Modal 

Ukuran perusahaan dalam penelitian ini diketahui tidak berpengaruh terhadap struktur 
modal, sehingga hipotesis kedua yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh 
positif terhadap struktur modal tidak terdukung. 

Ukuran perusahaan menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan yang 
ditunjukkan dari total aset, jumlah penjualan, rata-rata penjualan dan rata-rata total aset, 
dimana ukuran perusahaan dapat diukur menggunakan logaritma natural dari total aset (Ln 
total aset). Semakin besar ukuran perusahaan menunjukkan semakin besar pula kebutuhan 
pendanaan untuk mempertahankan atau mengembangkan perusahaannya. 

Ukuran perusahaan sering dijadikan indikator bagi kemungkinan terjadinya 
kebangkrutan bagi suatu perusahaan, dimana perusahaan dengan ukuran lebih besar 
dipandang lebih mampu mengahadapi krisis dalam menjalankan usahanya. Hal ini akan 
mempermudah perusahaan dengan ukuran besar untuk memperoleh pinjaman dari kreditur. 
Namun berdasarkan hasil penelitian ini, ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap 
struktur modal, artinya ukuran perusahaan bukan merupakan faktor penentu struktur modal. 
Ukuran perusahaan yang besar tidak menjamin perusahaan untuk memilih menggunakan 
hutang yang lebih besar, karena dengan ukuran perusahaan yang lebih besar dapat 
memungkinkan untuk mendapatkan dana dari luar berupa transaksi saham dalam pasar modal 
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atau lebih memilih menggunakan profit perusahaan semaksimal mungkin yang tidak 
memiliki risiko seperti penggunaan hutang. Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian 
Tangiduk, et al. (2017) yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh dan 
tidak signifikan terhadap struktur modal. Namun, tidak konsisten dengan penelitian Tamam 
dan Wibowo (2017) serta Darajati dan Hartomo (2015) yang menyatakan adanya pengaruh 
positif dan signifikan ukuran perusahaan terhadap struktur modal.  

 
Pengaruh Invesment Opportunity Set terhadap Struktur Modal 

Pada penelitian ini menunjukkan adanya pengaruh positif dan signifikan investment 
opportunity set terhadap struktur modal, sehingga hipotesis ketiga yaitu investment 
opportunity set berpengaruh positif terhadap struktur modal, terdukung. 

Investment opportunity set (IOS) merupakan suatu kombinasi antara aktiva riil dengan 
kesempatan di masa depan yang dapat menghasilkan nilai perusahaan. Perusahaan yang 
memiliki kesempatan di masa depan yang baik akan memanfaatkannya untuk 
mengembangkan usahanya yang dapat meningkatkan nilai perusahaan. Terdapat beberapa 
pengukuran IOS yang dapat digunakan salah satunya adalah berdasarkan harga yaitu 
menggunakan market to book value of equity.  

Berdasarkan hasil penelitian ini menunjukkan adanya pengaruh yang signifikan 
variabel investment opportunity set terhadap struktur modal, artinya variabel ini memiliki 
peran yang cukup penting dalam keputusan pendanaan atau struktur modal. Jika investment 
opportunity set mengalami peningkatan, maka perusahaan akan cenderung meningkatkan 
pula struktur modalnya berupa penggunaan hutang (external financing) untuk mencukupi 
kebutuhan peningkatan investasi tersebut. Hal ini sejalan dengan penelitian dari Ramli dan 
Papilaya (2015) dan Linda, et al. (2017) yang menyatakan semakin tinggi IOS maka 
perusahaan akan menggunakan hutang lebih banyak dalam struktur modalnya. Namun, tidak 
konsisten dengan hasil penelitian dari Fitriyah dan Hidayat (2011) yang menyatakan bahwa 
investment opportunity set berpengaruh negatif signifikan terhadap struktur modal. 

 
Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Struktur Modal 

Kepemilikan manajerial jika dilihat dari hasil penelitian ini memiliki pengaruh negatif 
dan signifikan terhadap struktur modal, sehingga hipotesis keempat yang menyatakan bahwa 
kepemilikan manajerial berpengaruh negatif terhadap struktur modal, terdukung. 

Kepemilikan manajerial menunjukkan adanya persentase kepemilikan saham 
perusahaan yang dimiliki oleh pihak manajerial perusahaan tersebut. Hal ini mengindikasikan 
bahwa kepemilikan manajerial menjadi salah satu faktor dalam penentuan struktur modal 
perusahaan manufaktur di Indonesia.  

Konflik kepentingan antara agen dengan principal atau biasa disebut dengan masalah 
agensi dapat dikurangi dengan adanya kepemilikan manajerial didalamnya, karena dalam 
pengelolaan perusahaan, manajemen memiliki peran yang sangat penting, di mana 



113Jurnal Akuntansi dan Keuangan

atau lebih memilih menggunakan profit perusahaan semaksimal mungkin yang tidak 
memiliki risiko seperti penggunaan hutang. Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian 
Tangiduk, et al. (2017) yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh dan 
tidak signifikan terhadap struktur modal. Namun, tidak konsisten dengan penelitian Tamam 
dan Wibowo (2017) serta Darajati dan Hartomo (2015) yang menyatakan adanya pengaruh 
positif dan signifikan ukuran perusahaan terhadap struktur modal.  

 
Pengaruh Invesment Opportunity Set terhadap Struktur Modal 

Pada penelitian ini menunjukkan adanya pengaruh positif dan signifikan investment 
opportunity set terhadap struktur modal, sehingga hipotesis ketiga yaitu investment 
opportunity set berpengaruh positif terhadap struktur modal, terdukung. 

Investment opportunity set (IOS) merupakan suatu kombinasi antara aktiva riil dengan 
kesempatan di masa depan yang dapat menghasilkan nilai perusahaan. Perusahaan yang 
memiliki kesempatan di masa depan yang baik akan memanfaatkannya untuk 
mengembangkan usahanya yang dapat meningkatkan nilai perusahaan. Terdapat beberapa 
pengukuran IOS yang dapat digunakan salah satunya adalah berdasarkan harga yaitu 
menggunakan market to book value of equity.  

Berdasarkan hasil penelitian ini menunjukkan adanya pengaruh yang signifikan 
variabel investment opportunity set terhadap struktur modal, artinya variabel ini memiliki 
peran yang cukup penting dalam keputusan pendanaan atau struktur modal. Jika investment 
opportunity set mengalami peningkatan, maka perusahaan akan cenderung meningkatkan 
pula struktur modalnya berupa penggunaan hutang (external financing) untuk mencukupi 
kebutuhan peningkatan investasi tersebut. Hal ini sejalan dengan penelitian dari Ramli dan 
Papilaya (2015) dan Linda, et al. (2017) yang menyatakan semakin tinggi IOS maka 
perusahaan akan menggunakan hutang lebih banyak dalam struktur modalnya. Namun, tidak 
konsisten dengan hasil penelitian dari Fitriyah dan Hidayat (2011) yang menyatakan bahwa 
investment opportunity set berpengaruh negatif signifikan terhadap struktur modal. 

 
Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Struktur Modal 

Kepemilikan manajerial jika dilihat dari hasil penelitian ini memiliki pengaruh negatif 
dan signifikan terhadap struktur modal, sehingga hipotesis keempat yang menyatakan bahwa 
kepemilikan manajerial berpengaruh negatif terhadap struktur modal, terdukung. 

Kepemilikan manajerial menunjukkan adanya persentase kepemilikan saham 
perusahaan yang dimiliki oleh pihak manajerial perusahaan tersebut. Hal ini mengindikasikan 
bahwa kepemilikan manajerial menjadi salah satu faktor dalam penentuan struktur modal 
perusahaan manufaktur di Indonesia.  

Konflik kepentingan antara agen dengan principal atau biasa disebut dengan masalah 
agensi dapat dikurangi dengan adanya kepemilikan manajerial didalamnya, karena dalam 
pengelolaan perusahaan, manajemen memiliki peran yang sangat penting, di mana 

manajemen lebih paham berkaitan informasi pengelolaan perusahaan dan prospek perusahaan 
di masa depan. Oleh karena itu, dengan adanya kepemilikan manajerial dapat berpengaruh 
terhadap keputusan penggunaan hutang yang dilakukan perusahaan. Semakin tinggi 
kepemilikan manajerial, maka semakin rendah struktur modal atau penggunaan hutang 
perusahaan. Hal itu menunjukkan tingginya intervensi pemilik saham yang sekaligus sebagai 
pihak manajemen dalam penentuan keputusan penggunaan hutang tersebut. 

Pengaruh negatif yang ditunjukkan dari hasil uji t menunjukkan bahwa semakin besar 
kepemilikan manajerial maka akan semakin besar pula peran manajerial untuk memperkecil 
penggunaan hutang dalam struktur modal perusahaan. Hal ini selasar dengan penelitian 
Sheisarvian, dkk (2015) dan Wimelda dan Marlinah (2013) yang menyatakan bahwa 
kepemilikan manajerial memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap struktur modal. 
Namun, tidak selaras dengan penelitian Sari, dkk (2013) yang menyatakan kepemilikan 
manajerial tidak berpengaruh terhadap struktur modal. 

 
Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Struktur Modal 

Hasil uji t sebelumnya menunjukkan bahwa kebijakan dividen tidak berpengaruh 
terhadap struktur modal. Dengan demikian, hipotesis kelima, yaitu kebijakan dividen 
berpengaruh positif terhadap struktur modal, tidak terdukung. 

Hasil penelitian ini menunjukkan tidak adanya pengaruh kebijakan dividen terhadap 
struktur modal, artinya semakin tinggi kebijakan dividen yang ditetapkan perusahaan tidak 
menjamin bahwa semakin rendah laba ditahan yang dimiliki perusahaan sehingga 
membutuhkan asupan dana dari luar, yaitu dari hutang. Namun, semakin tinggi kebijakan 
dividen atau semakin tingginya dividen yang dibagikan perusahaan mengindikasikan bahwa 
perusahaan sedang dalam kondisi yang baik dan memperoleh laba yang lebih besar 
(profitabilitas tinggi), sehingga dalam kondisi tersebut perusahaan memiliki kemampuan 
lebih untuk membiayai kebutuhan operasionalnya sendiri, tanpa berpengaruh terhadap 
penggunaan hutang. Selain itu, dengan adanya kebijakan dividen yang tinggi memungkinkan 
para investor memberikan respon positif terhadap perusahaan sehingga jika perusahaan tetap 
menginginkan dana dari luar maka lebih mudah mendapatkannya dari transaksi saham di 
pasar modal dibandingkan harus menggunakan hutang. 

Hipotesis kelima yang dinyatakan tidak terdukung, di mana tidak adanya pengaruh 
kebijakan dividen terhadap struktur modal selaras dengan penelitian yang dilakukan oleh 
Wimelda dan Marlinah (2013) serta Sari, dkk (2013). Namun, tidak selaras dengan penelitian 
dari Larasati (2011) dan Sheisarvian, dkk (2015) yang menyatakan bahwa kebijakan dividen 
berpengaruh negatif signifikan terhadap struktur modal. 
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Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan 
Hasil uji t sebelumnya menunjukkan variabel struktur modal memiliki hubungan 

positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Oleh karena itu, hipotesis keenam yaitu 
struktur modal berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, terdukung. 

Nilai perusahaan merupakan hal penting bagi para pemegang, di mana nilai 
perusahaan yang tinggi dapat berdampak baik bagi kemakmuran pemegang saham. Dengan 
demikian, pengelolan perusahaan perlu diperhatikan oleh manajemen untuk dapat 
meningkatkan nilai perusahaan.  

Berdasarkan hasil penelitian ini, terdapat pengaruh positif yang signifikan antara 
struktur modal terhadap nilai perusahaan. Artinya, semakin tinggi penggunaan hutang maka 
semakin tinggi pula nilai perusahaan. Perusahaan yang bertumbuh dengan baik dan memiliki 
peluang investasi yang besar di masa mendatang tentu memerlukan asupan dana yang besar 
pula, sehingga penggunaan hutang dari luar merupakan salah satu hal yang penting bagi 
perusahaan. Penggunaan hutang yang lebih besar juga menunjukkan tingkat kemampuan 
perusahaan dalam membayar hutangnya di masa depan atau dapat menunjukkan bahwa 
terdapat risiko bisnis yang rendah, sehingga hal itu direspon positif oleh investor yang dapat 
meningkatkan nilai perusahaan.  

Hasil penelitian ini sejalan dengan Modigliani and Miller Theory yang menyatakan 
bahwa nilai perusahaan akan meningkat seiring dengan penggunaan hutang dengan asumsi 
adanya pajak karena besarnya biaya bunga hutang dapat dijadikan sebagai pengurang dalam 
pembayaran pajak. Selain itu, penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian dari Hasania, dkk 
(2016) dan Manoppo dan Arie (2016) yang menyatakan hal yang sama, yaitu struktur modal 
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun, tidak sejalan dengan 
Manihuruk, et al. (2016) dan Syardiana, et al. (2015) yang menyatakan bahwa struktur modal 
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

 
E. SIMPULAN DAN SARAN 

Simpulan 
Hasil uji asumsi klasik diperoleh hasil uji nomalitas, uji multikolinearitas, uji 

autokorelasi, dan uji heteroskedastisitas yang menunjukkan tidak adanya variabel yang 
menyimpang dari asumsi klasik. Selain itu, berdasarkan uji faktor analisis diperoleh hasil 
bahwa semua variabel bebas dapat mewakili sebagai nilai struktur modal yang baru untuk 
mengetahui konsekuensi struktur modal terhadap nilai perusahaan. Kemudian, berdasarkan 
uji statistik t diketahui bahwa dalam model regresi 1 terdapat tiga variabel bebas yang 
terdukung, yaitu profitabilitas berpengaruh negatif signifikan, investment opportunity set 
berpengaruh positif signifikan dan kepemilikan manajerial berpengaruh negatif signifikan 
terhadap struktur modal. Sedangkan, dua variabel bebas lainnya dinyatakan tidak terdukung, 
antara lain ukuran perusahaan dan kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap struktur 
modal.  
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Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan 
Hasil uji t sebelumnya menunjukkan variabel struktur modal memiliki hubungan 

positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Oleh karena itu, hipotesis keenam yaitu 
struktur modal berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, terdukung. 

Nilai perusahaan merupakan hal penting bagi para pemegang, di mana nilai 
perusahaan yang tinggi dapat berdampak baik bagi kemakmuran pemegang saham. Dengan 
demikian, pengelolan perusahaan perlu diperhatikan oleh manajemen untuk dapat 
meningkatkan nilai perusahaan.  

Berdasarkan hasil penelitian ini, terdapat pengaruh positif yang signifikan antara 
struktur modal terhadap nilai perusahaan. Artinya, semakin tinggi penggunaan hutang maka 
semakin tinggi pula nilai perusahaan. Perusahaan yang bertumbuh dengan baik dan memiliki 
peluang investasi yang besar di masa mendatang tentu memerlukan asupan dana yang besar 
pula, sehingga penggunaan hutang dari luar merupakan salah satu hal yang penting bagi 
perusahaan. Penggunaan hutang yang lebih besar juga menunjukkan tingkat kemampuan 
perusahaan dalam membayar hutangnya di masa depan atau dapat menunjukkan bahwa 
terdapat risiko bisnis yang rendah, sehingga hal itu direspon positif oleh investor yang dapat 
meningkatkan nilai perusahaan.  

Hasil penelitian ini sejalan dengan Modigliani and Miller Theory yang menyatakan 
bahwa nilai perusahaan akan meningkat seiring dengan penggunaan hutang dengan asumsi 
adanya pajak karena besarnya biaya bunga hutang dapat dijadikan sebagai pengurang dalam 
pembayaran pajak. Selain itu, penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian dari Hasania, dkk 
(2016) dan Manoppo dan Arie (2016) yang menyatakan hal yang sama, yaitu struktur modal 
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun, tidak sejalan dengan 
Manihuruk, et al. (2016) dan Syardiana, et al. (2015) yang menyatakan bahwa struktur modal 
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

 
E. SIMPULAN DAN SARAN 

Simpulan 
Hasil uji asumsi klasik diperoleh hasil uji nomalitas, uji multikolinearitas, uji 

autokorelasi, dan uji heteroskedastisitas yang menunjukkan tidak adanya variabel yang 
menyimpang dari asumsi klasik. Selain itu, berdasarkan uji faktor analisis diperoleh hasil 
bahwa semua variabel bebas dapat mewakili sebagai nilai struktur modal yang baru untuk 
mengetahui konsekuensi struktur modal terhadap nilai perusahaan. Kemudian, berdasarkan 
uji statistik t diketahui bahwa dalam model regresi 1 terdapat tiga variabel bebas yang 
terdukung, yaitu profitabilitas berpengaruh negatif signifikan, investment opportunity set 
berpengaruh positif signifikan dan kepemilikan manajerial berpengaruh negatif signifikan 
terhadap struktur modal. Sedangkan, dua variabel bebas lainnya dinyatakan tidak terdukung, 
antara lain ukuran perusahaan dan kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap struktur 
modal.  

Kemudian, untuk model regresi 2 diketahui bahwa variabel struktur modal dinyatakan 
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini memberikan bukti 
empiris bahwa efek anteseden struktur modal terhadap nilai perusahaan adalah positif dan 
signifikan secara statistik. 

 
Saran 
Adapun saran-saran yang dapat diberikan peneliti sebagai berikut: 
1. Investor atau kreditur sebaiknya dapat lebih cermat dalam pengambilan keputusan 

investasinya. Diharapkan hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai salah satu sarana 
dalam pertimbangan pengambilan keputusan. 

2. Peneliti selanjutnya diharapkan dapat memperluas sampel penelitian sehingga hasilnya 
dapat digeneralisir tidak hanya untuk perusahaan manufaktur. Peneliti selanjutnya 
diharapkan dapat membagi setting atau fokus perusahaan yang memiliki perbedaan 
tingkat tarif pajak yang dapat memengaruhi struktur modal. 
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ABSTRACT 

 
The research objective was to determine the effect of murabaha financing and interest rate BI 
to Revenue Margin On Islamic Banking simultaneously and partially. This type of  research 
is associative research. The data digunakanadalah secondary data, where the data is 
murabaha financing resources and Bank Indonesia interest rate and margin murabaha year 
2011-2015 at six banks listed in Indonesia. Data collection techniques in this study is 
documentation. Data analysis techniques used in this research is qualitative analysis 
techniques. The analytical method used in this research is multiple linear regression analysis. 
 The results of this study showed that simultaneous Murabahah Financing and 
Interest Rates Bank Indonesia influence Revenue Margin Murabaha Islamic Banking in 
Indonesia. Partially Financing Murabahahm significant effect on Income Margin Murabaha 
Islamic Banking in Indonesia, while the interest rate of Bank Indonesia partially no 
significant effect on Income Margin Murabaha Islamic Banking in Indonesia 

 
Keywords:  Murabahah, Indonesaia Bank Interest Rate, Revenue Margin Murabahah. 
 

A. PENDAHULUAN 
Bank merupakan salah satu lembaga keuangan yang mempunyai peranan penting di 

dalam perekonomian suatu negara sebagai lebaga perantara keuangan. Bank dalam Pasal 1 
ayat (2) UU No. 10 Tahun 1998 tentang perubahan UU No. 7 Tahun 1992 tentang perbankan 
adalah badan usaha yang menghimpun dana dari masyarakat dalam bentuk kredit dan atau 
bentuk – bentuk lain dalam rangka meningkatkan taraf hidup rakyat banyak. Jenis bank di 
Indonesia dibedakan menjadi dua jenis bank, yang dibedakan berdasarkan pembayaran bunga 
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adalah badan usaha yang menghimpun dana dari masyarakat dalam bentuk kredit dan atau 
bentuk – bentuk lain dalam rangka meningkatkan taraf hidup rakyat banyak. Jenis bank di 
Indonesia dibedakan menjadi dua jenis bank, yang dibedakan berdasarkan pembayaran bunga 

atau bagi hasil usaha: pertama, Bank yang melakukan usaha secara konvensional, dan kedua, 
Bank yang melakukan usaha secara syariah. 

Bank syariah yang berfungsi sebagi lembaga intermendiasi keuangan, melaksanakan 
kegiatan operasionalnya dengan menghimpun dana dari masyarakat dan kemudian 
menyalurkannya kembali kepada masyarakat biasanya disimpan dalam bentuk giro, tabungan 
dan deposito baik dengan prinsip wadiah maupun prinsip bagi hasil. Sedangkan penyaluran 
dana dilakukan oleh bank syariah melalui pembiayaan empat pola penyaluran yaitu bagi 
hasil, jual beli, prinsip ujroh dan akad pelengkap. 

Jasa pembiayaan yang ditawarkan oleh bank syariah secara alamiah merujuk pada dua 
katagori kegiatan ekonomi yaitu produksi dan distribusi. Pada kategori produksi difasilitasi 
melalui skema bagi hasil yaitu mudhrabahdan musyarakah, sedangkan kegiatan distribusi 
difasilitasi melalui skema jual beli yaitu murabahah.  

Meskipun banyak prinsip penyaluran dana yang dipakai oleh bank syariah namun, jual 
beli akad murabahah yang sering digunakan. Karena, produk murabahah ini sangat sering 
ditawarkan oleh bank syariah sehingga sangat dikenal dikalangan masyarakat luas. Menurut 
Wiroso (2011: 73), murabahah adalah jual beli barang pada harga asal dengan tambahan 
keuntungan yang disepakati. Dalam jual beli murabahah, penjual harus memberi tahu produk 
yang dia beli dan menentukan suatu tingkat keuntungan sebagai tambahannya. Dalam 
penentuan keuntungan ditentukan sesuai dengan kesepakatan antara pihak bank dengan pihak 
nasabah. Mengenai pengambilan keuntungan, menurut pendapat Adi Warman A.Karim 
(2011: 254) terdapat beberapa pertimbangan yang telah ditetapkan dalam rapat ALCO (Asset-
Liability Commite) bank syariah. Yakni, Direct Competitor’s Market Rate (DCMR) 

Akad murabahah merupakan akad jual beli barang pada harga pokok dengan 
tambahan keuntungan yang disepakati, akibat transaksi jual beli murabahah menyebabkan 
timbulnya piutang murabahah. Karena adanya penangguhan pembayaran ini menimbulkan 
kesan bahwa pembiayaan murabahah tidak berbeda dengan pemberian kredit berbunga oleh 
bank konvensional. Di dalam debt  financing (pembiayaan hutang) bank konvensional ada 
beberapa unsur seperti adanya pre fixed interst (bunga) yang ditetapkan di awal peminjaman, 
bunga tersebut muncul akibat dari penundaan pembayaran dan wujudnya spekulasi. Kalau 
dalam konvensional ada pre-fixed interest, maka di dalam murabahah ada pre-fixed profit 
(suatu penentapan tambahan), dan penambahan itu juga disebabkan karena adanya unsur 
penundaan pembayaran. Unsur spekulasi terhadap perubahan base landing rate (suku bunga) 
telah dihilangkan dengan memakai fixed rate (nilai mark up yang tetap). 

Selain dari besarnya pembiayaan murabahah, besarnya pendapatan yang diperoleh 
dari pembiayaan murabahah akan sangat berkaitan dengan besarnya tingkat margin 
murabahah yang dibebankan bank syariah kepada nasabah pembiayaan. Bank syariah dalam 
memperhitungkan keuntungan murabahah menggunakan pendekatan base lending rate, hal 
tersebut dikarenakan belum adanya rumusan baku mengenai perhitungan keuntungan 
murabahah. 
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Berdasarkan fenomena mengenai penetapan tingkat margin murabahah, bahwa bank 
syariah menggunakan pendekatan base lending rate bank konvensional sebagai perhitungan 
keuntungan murabahah. Sehingga, unsur-unsur yang terkandung dalam base lending rate 
yang diungkap oleh wiroso (2005, 92) yaitu ekspektasi bagi hasil, biaya overhead, 
keuntungan dan premi resiko. Sedangkan menurut perwataatmadja (dalam nugroho, 2005) 
cost recovery (proyeksi biaya operasi dibagi target volume pembiayaan murabahah) dan 
keuntungan yang diinginkanlah yang akan mempengaruhi besarnya margin murabahah. 
Tujuan dalam penelitian adalah Untuk mengetahui Pengaruh Pembiayaan Murabahah dan 
Suku Bunga BI Terhadap Jumlah Margin Murabahah pada Perbankan Syariah secara 
Simultan dan Parsial. 

 
B. LANDASAN TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

Perbankan Syariah 
Berdasarkan Undang-undang Republik Indonesia No. 21 Tahun 2008 tentang 

perbankan syariah, definisi bank syariah adalah “bank yang menjalankan kegiatan usahanya 
berdasarkan prinsip syariah”. 

Fungsi dari bank syariah sesuai dengan Undang-undang No. 21 Tahun 2008 adalah 
fungsi sosial dalam bentuk lembaga baitul mal, fungsi jasa keuangan perbankan dengan 
menghimpun dana menyalurkan dana masyarakat sesuai dengan prinsip-prinsip syariah, 
fungsi sebagai manajer investasi atas dana yang dihimpun dari pemilik dana, serta fungsi 
sebagai investor dalam penyaluran dana baik dalam prinsip bagi hasil, prinsip ujroh, maupun 
prinsip jual beli. 

Undang-undang No. 21 Tahun 2008 dalam pasal 3 disebutkan tujuan bank syariah 
adalah “menunjang pelaksanaan pembangunan nasional dalam rangka meningkatkan 
keadilan, kebersamaan, dan pemerataan kesejahteraan rakyat. 
 
Pembiayaan Murabahah 

Bai’ al-Murabahah adalah jual beli barang pada harga asal dengan tambahan 
keuntungan yang disepakati. Dalam bai’ al-murabahah, penjual harus memberi tahu harga 
produk yang ia beli dan menentukan suatu tingkat keuntungan sebagai tambahannya (Syafi’i, 
2005: 101). Definisi lain murabahah adalah akad jual beli barang dengan menyatakan harga 
perolehan dan keuntunagn (margin) yang disepakati oleh penjual (Karim, 2008: 113). 

Muslim harus mengetahui jual beli yang diperbolehkan dalam syariah, agar harta yang 
dimiliki halal dan baik, seperti kita mengetahui jual beli adalah salah satu aspek dalam 
muamalah (hubungan manusia dengan manusia), dengan kaidah dasar semua boleh kecuali 
yang dilarang. 

Pertukaran uang dengan barang yang biasa dikenal dengan jual beli dapat dilakukan 
secara tunai atau dengan cara pembelian tangguh. Pertukaran barang dengan barang, terlebih 
dahulu harus memperhatikan apakah barang tersebut merupakan barang ribawi (secara kasat 
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secara tunai atau dengan cara pembelian tangguh. Pertukaran barang dengan barang, terlebih 
dahulu harus memperhatikan apakah barang tersebut merupakan barang ribawi (secara kasat 

mata tidak dapat dibedakan) atau bukan. Untuk pertukaran barang ribawi seperti emas 
dangan emas, perak dengan perak, gendum dengan gendum, tepung dengan tepung, kurma 
dengan kurma, anggur kering denga anggur kering dan garam dengan garam maka 
pertukarannya agar sesuai syariah harus dengan jumlah yang sama dan harus dari tangan ke 
tangan atau tunai, karena kelebihannya adalah riba(Sri dan wasilah, 2012: 168). 
 
Tingkat Suku Bunga 

Suku Bunga adalah harga dari penggunaan uang atau bias juga dipandang sebagai 
sewa atas penggunaan uang untuk jangka waktu tertentu. Atau harga dari meminjam uang 
untuk menggunakan daya belinya dan biasanya dinyatakan dalam persen (%).  

Bunga bank dapat diartikan sebagai balas jasa yang diberikan oleh bank yang 
berdasarkan prinsip Konvensional kepada nasabah yang membeli atau menjual produknya. 
Bunga juga dapat diartikan sebagai harga yang harus dibayar kepada nasabah (yang memiliki 
simpanan) dengan yang harus dibayar oleh nasabah kepada bank (nasabah yang memperoleh 
pinjaman). (Kasmir, 2010: 133). 
 
Suku bunga Bank Indonesia 

BI Rate atau suku bunga Bank Indonesia adalah suku bunga kebijakan yang 
mencerminkan sikap atau stance kebijakan moneter yang ditetapkan oleh Bank Indonesia dan 
diumumkan kepada publik. BI Rate diumumkan oleh Dewan Gubernur Bank Indonesia setiap 
Rapat Dewan Gubernur bulanan dan diimplementasikan pada operasi moneter yang 
dilakukan Bank Indonesia melalui pengelolaan likuiditas (liquidity management) di pasar 
uang untuk mencapai sasaran operasional kebijakan moneter. 

Sasaran operasional kebijakan moneter dicerminkan pada perkembangan suku bunga 
Pasar Uang Antar Bank Overnight (PUABO/N). Pergerakan di suku bunga deposito, dan 
pada gilirannya suku bunga kredit perbankan. 
 
Margin Murabahah 

Pengertian tingkat margin menurut Keputusan Menteri Negara Koperasi Dan Usaha 
Kecil Menengah tentang Petunjuk Kegiatan Usaha Koperasi Jasa Keuangan Syariah, “Margin 
adalah keuntungan yang diperoleh koperasi atas hasil transaksi penjualan dengan pihak 
pembelinya”. 

Penjelasan lain tentang margin dalam menentukan jangka waktu pembiayaan adalah 
persentase tertentu yang ditentapkan per tahun, perhitungan margin keuntungan secara harian, 
maka jumlah hari dalam setahun ditetapkan 360 hari, perhitungan margin secara bulanan 
maka ditetapkan 12 bulan. Pada umumnya, nasabah melakukan pembayaran secara angsuran 
(Adiwarman, 2011 :280). 
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Menurut PSAK NO.23 pendapatan adalah sebagai berikut: 
“Arus masuk bruto dari manfaat ekonomi yang timbul dari aktivitas normal 

perusahaan selama satu periode bila arus masuk itu mengakibatkan kenaikan ekuitas yang 
tidak berasal dari kontribusi penanaman modal”. 

Menurut solihin (2010: 492) margin keuntungan/ mark up merupakan: 
“Persentase tertentu yang ditetapkan pertahun: jadi jika perhitungan margin 

keuntungan secara harian, jumlah hari dalam setahun ditetapkan 360 hari dan jika 
perhitungan margin keuntungan secara bulanan setahun ditetapkan 12 bulan. Pada umumnya, 
nasabah pembiayaan melakukan pembiayaan secara angsuran. Tagihan yang timbul dari 
transaksi murabahah, salam istisna dan ijarah  disebut sebagai piutang. Besaran piutang 
tersebut tergantung pada plafond pembiayaan yakni jumlah pembiayaan (harga beli ditambah 
harga pokok) yang tercantum didalam perjanjian pembiayaan”. 

Jadi pendapatan margin murabahah adalah penerimaan dana (Arus Masuk Bruto) baik 
tunai maupun bukan tunai yang merupakan hasil dari perhitungan persentase keuntungan 
yang timbul dari transaksi murabahah yang besarnya telah ditentukan pada awal akad sesuai 
dengan kesepakatan yang tercantum didalam perjanjian pembiayaan 
 
Hipotesis Penelitian 

Faktor-fakotr yang mempengaruhi besarnya mark-up adalah kebutuhan syariah untuk 
memperoleh keuntungan riil, inflasi, suku bunga berjalan, kebijakan moneter, dan 
maretabilitas barang-barang murabahah serta tingkat laba yang diharapkan dari barang-
barang itu. 

Murabahah merupakan kegiatan terpenting dari jual beli dan prinsip akad ini 
mendominasikan pedapatan bank dari produk-produk yang disemua bank islam. Atas 
penerimaan angsuran murabahah yang dilakukan secara tunai, maka terdapat aliran kas 
masuk atas pendapatan margin sehingga pendapatan margin murabahah tersebut merupakan 
unsur pendapatan operasional. 

Berdasarkan penjelasan diatas dapat disimpulkan bahwa hipotesis dari penelitian ini 
adalah:Pembiayaan Murabahah Dan Tingkat Suku Bunga Bank Indonesia Berpengaruh 
Secara Simultan Terhadap Pendapatan Margin Murabahah. 

 
C. METODE PENELITIAN 

Jenis Penelitian 
Jenis penelitian yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian asosiatif, 

yaitu penelitian yang dilakukan bertujuan untuk mengetahui hubungan antara variabel 
independen pembiayaan murabahah dan suku bunga Bank Indonesia terhadap Pendapatan 
Margin Murabahah. 
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Lokasi Penelitian 
Penelitian ini dilakukan pada 6 Perbankan Syariah yan terdaftar di Indonesia (Online) 

diakses melalui http://www.bi.go.id/id/publikasi/laporan-keuangan/bank/umum-syariah/ 
Default.aspx. 
 
Operasionalisasi Variabel 
Murabahah (X1) 

Bai’ al-Murabahah adalah jual beli barang pada harga asal dengan tambahan 
keuntungan yang disepakati. Dalam bai’ al-murabahah, penjual harus memberi tahu harga 
produk yang ia beli dan menentukan suatu tingkat keuntungan sebagai tambahannya (Syafi’i, 
2005: 101). Indikator digunakan Pembiayaan margin yang sudah ditetapkan. 
 
Suku Bunga Bank Indonesia (X2) 

Suku bunga bank indonesia adalah suku bunga kebijakan yang mencerminkan sikap 
atau stace kebijakan moneter yang ditetapkan oleh bank indonesia dan diumumkan kepada 
publik. Indikator yang digunakan adalah Inflasi. 

 
Pendapatan Margin Murabahah (Y) 

Pendapatan margin murabahah yaitu selisih antara harga beli dan harga jual yang 
merupakan keuntungan kotor dalam transaksi jual beli barang, margin tidak sama dengan 
bunga karena margin sudah ditentukan pada awal perjanjian dan tidak dapat berubah ditengah 
jalan. Indikator yang digunakan adalah Persentasi dari harga pokok. 
 
Data yang Diperlukan 

Data yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yaitu dimana 
data yang didapatkan secara tidak langsung dapat dijadikan sumber informasi data 
pembiayaan murabahah dan Suku Bunga Bank Indonesia tahun 2011-2015, serta Pendapatan 
Margin Murabahah tahun 2011-2015 Pada 6 Bank Syariah yang terdaftar di Indonesia. 
 
Metode Pengumpulan Data 

Teknik pengumpulan data yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah 
dokumentasi dilakukan dengan menyalin maupun mengutip dokumen pada 6 Bank Syariah 
yang terdaftar di Indonesia yang berhubungan dengan masalah yang akan diteliti sehingga 
sesuai dengan penelitian.  
 
Analisis Data dan Teknik Analisis 
Analisis Data 

Metode analisis data yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah analisis 
kuantitatif.  
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Analisis kuantitatif digunakan dengan menggunakan rumus-rumus statistik yang 
sesuai dengan penelitian untuk menilai hasil data tersebut diuji melalui pengujian statistik 
yang dibantu oleh aplikasi progam Statistical Product and Service Solution/SPSS. 
 

Teknik Analisis 
Teknik analisi data yang akan digunakan untuk mengetahui pengaruh pembiayaan 

murabahah dan suku bunga Bank Indonesia terhadap pendapatan margin murabahah adalah 
dengan menggunakan analisis regresi linier berganda untuk meyakinkan bahwa variabel 
bebas mempunyai pengaruh terhadap variabel terikat. 
Y = a +             
Keterangan : 
Y  = Profitabilitas 
A  = Konstanta (nilai Y bila X = 0) 
      = Koefisien regresi 
    = Murabahah 
    = Musyarakah 
   = error 
(Sugiyono, 2014: 277). 
 

D. ANALISIS DAN PEMBAHASAN 
Hasil Penelitian 
Deskripsi Data dan Analisis 

Bank yang diambil sudah terdaftar dan diakui oleh Bank Indonesia sebagai Bank 
Syariah, terdapat 12 Bank Syariah yang ada di Indonesia, akan tetapi yang memenuhi kriteria 
untuk diteliti hanya sebanyak 6 Bank. Jumlah data yang dipakai sebanyak 30 (6x5) untuk 
periode Tahun 2011 sampai 2015. Penelitian menggunakan 3 variabel yaitu Pembiayaan 
Murabahah, Suku Bunga Bank Indonesai dan Pendapatan Margin Murabahah. 

Unsur yang digunakan untuk mengetahui terdapatnya pengaruh pembiayaan 
murabahah dan suku bunga Bank Indonesia terhadap pendapatan margin murabahah maka 
penulis melakukan pengolahan data dibantu oleh (Statistical Product and Service 
Solution/SPSS). 
Analisis Regresi Linier Berganda 

Coefficientsa 

Model 
Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta 
1    (Constant) 
      Murabahah 
      Suku Bunga 

373.136 
.077 
-25.827 

567.094 
.005 
83.487 

 
.955 
-.019 

.658 
15.586 
-309 

.516 

.000 
-759 

a. Dependent Variable: Margin 
Sumber: Data Hasil SPSS diolah Tahun 2017 
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Berdasarkan tabel diatas hasil uji regrisi linier berganda, diperoleh  persamaan regresi 
linier berganda sebagai berikut: 
Y = a + b1x1+ b2x2 + Ɛ 
Y = 373,136 + 0,077X1 – 25,827X2 + Ɛ 

 
Hasil ini menunjukan jika nilai variabel Murabahah (X1) dan Suku Bunga Bank 

Indonesia (X2) nilainya adalah 0, maka Pendapatan Margin Murabahah nilainya adalah 
373,136. Sedangkan jika variabel Murabahah dinaikan 100% (dengan asumsi bahwa nilai 
koevisien variabel lain konstan atau tidak berubah), maka akan mengakibatkan adanya 
peningkatan Pendapatan Margin Murabahah sebesar 0,077, koefisien bernilai positif, dan jika 
variabel Suku Bunga Bank Indonesia dinaikan 100% (dengan asumsi bahwa nilai koevisien 
variabel lain konstan atau tidak berubah), maka akan mengakibatkan adanya penurunan 
Pendapatan Margin Murabahah sebesar -25,827, koefisien bernilai negatif. 
 
Uji Model 

Semakin melakukan analisis data maka data diuji sesuai asumsi klasik yang bertujuan 
untuk mendapatkan regresi yang baik yang terdistribusi dengan normalitas, terbatas dari 
multikolinieritas, terbebas dari heteroskedasitas dan terbatas dari autokorelasi. 
 
Uji Normalitas 

dapat disimpulkan bahwa grafik Normal P-P plot terlihat titik-titik menyebar di 
sekitar garis diagonal dan penyebrannya mengikuti arah garis diagonal, maka grafik 
menunjukan bahwa model regresi layak dipakai karena memenuhi asumsi normalitas. 

 
Uji Multikolinieritas 

Untuk mendeteksi ada atau tidaknya multikolinearitas di dalam model penelitian ini 
yaitu sebagai berikut: 
1. Nilai Tolerance 
2. Tidak terjadi multikolonearitas, jika nilai tolerance > 0,10. 
3. Terjadi Multikolinearitas, jika nilai tolerance < 0,10. 
4. Nilai VIF (Variance Inflation Factor) 

1. Tidak Terjadi Multikonieritas, jika nilai VIF < 10,00 
2. Terjadi Multikonieritas, jika nilai VIF > 10,00 

Berdasarkan Output SPSS di atas, dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi 
multikolinearitas antar variabel independent dalam model regresi karena nilai tolerance > 0.1 
dan nilai VIF < 10. 
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Uji Heteroskedastisitas 
antara nilai prediksi variabel dependen dengan residualnya deperoleh hasil tidak 

adanya pola yang jelas dan titik-titik menyebar di atas dan dibawah angka 0 pada sumbu Y, 
maka tidak terjadi heteroskedasitas. 
 
Uji Autokorelasi 

hasil uji autokorelasi diperoleh nilai Durbin Watson (DW) 1,447. Karena nilai DW 
berkisar antara -2 dan +2, hal ini menunjukan bahwa dalam persamaan regresi pada penelitian 
ini tidak terjadi autokorelasi. 
 
Uji Hipotesis 
Hasil Uji Secara Simultan (Uji F) 

 
ANOVAb 

Model 
Sum of 
Squares 

Df 
Mean 
Square 

F Sig. 

1    Regression 
Residual 
Total 

3.600E7 
3816671.258 
3.981E7 

2 
27 
29 

1.800E7 
141358.195 

127.326 .000a 

a. Predictors: (Constant), Suku Bunga , Murabahah 
b. Dependent Variable: Margin Murabahah 
Sumber: Data Hasil SPSS diolah Tahun 2017 

 
Dari hasil analisis di atas Uji Anova F test diperoleh Fhitung sebesar 127,326 sedangkan 

Ftabel dengan tingkat signifikan 0,05 diperoleh Ftabel sebesar 3,354. nilai Fhitung > nilia Ftabel 
(127,326>3,354), Hasil uji F juga diketahui bahwa nilai signifikan yang muncul adalah 
sebesar 0,0000. Berdasarkan kriteria pengujian, karena nilai sig F < 0,05 (0,0000<0,05) 
berarti terdapat pengaruh yang signifikan. Maka kesimpulannya pembiayaan Murabahah dan 
Suku Bunga Bank Indonesia berpengaruh signifikan terhadap Margin Murabahah Perbankan 
Syariah.   
 
Uji Secara parsial (t) 
Hasil Uji Secara Parsial 

         Coefficientsa 
Model t Sig. 
1     (Constant) 
Murabahah 
Suku Bunga 

.658 
15.586 
-.309 

.516 

.000 

.759 
a. Dependent Variable: Margin Murabahah 
Sumber: Pengolahan Data SPPS Tahun 2017 
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berarti terdapat pengaruh yang signifikan. Maka kesimpulannya pembiayaan Murabahah dan 
Suku Bunga Bank Indonesia berpengaruh signifikan terhadap Margin Murabahah Perbankan 
Syariah.   
 
Uji Secara parsial (t) 
Hasil Uji Secara Parsial 

         Coefficientsa 
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Ha diterima apabila t hitung< t tabel 
Ho ditolak apabila t hitung> t tabel 

Dari tabel di atas terlihat thitunguntuk variabel pembiayaan Murabahah (X1) adalah 
15,586 maka hasilnya t hitung> t tabel = 15,596>2,048 sehingga Ho ditolak sehingga 
berpengaruh signifikan. Maka kesimpulannya secara persial pembiayan Murabahah 
berpengaruh signifikan terhadap Margin Murabahah.  

Sedangkan untuk nilai thitung variabel Suku Bunga Bank Indonesia (X2) adalah -0,309 
maka hasilnya t hitung< t tabel = -0,309< 2,048 sehingga Ho diterima. Maka kesimpulannya 
bahwa Suku Bunga Bank Indonesiatidak berpengaruh secara parsial terhadap Margin 
Murabahah.  
Uji Koefisien Determinasi 
Hasil Koefisien Determinasi 

Model Summaryb 
Model R R Square Adjusted R Square Estimate Durbin-Watson 
1 .951a .904 .897 375.976 1.447 

a. Predictors: (Constant), Suku Bunga, Murabahah 
b. Dependent Variable: Margin Murabahah 
Sumber: Pengolahan Data SPPS Tahun 2017 

 
Besarnya angka Adjusted R Square atau nilai koefisien determinasi adalah 0,897. 

Artinya bahwa variabel Pendapatan Margin Murabahah dapat dijelaskan oleh variabel 
pembiayaan Murabahah dan suku bunga bank Indonesiasebesar 89,7% atau besarnya 
pengaruh pembiayaan murabahah dan suku bunga bank Indonesia terhadap pendapatan 
margin murabahah adalah sebesar 89,7%. Sedangkan sisanya (100% - 89,7% = 10,3%) 
dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diikutsertakan dalam penelitian ini, seperti faktor 
Bagi Hasil Dana Pihak Ktiga, Biaya Oprasional, dan Faktor lainny.Nilai Adjusted R Square 
berkisar antara 0 sampai 1, catatan semakin kecil nilai Adjusted R Square, maka semakin 
lemah hubungan antara variabel-variabel tersebut. 
 
PEMBAHASAN  
Pengaruh Pembiayaan Murabahah dan Suku Bunga Bank Indonesia Terhadap 
Pendapatan Margin Murabahah Perbankan Syariah 

Berdasarkan hasil penelitian, total tingkat penyaluran pembiayaan murabahah dan 
suku bunga bank Indonesia Perbankan Syariah dari tahun 2011 sampai dengan tahun 2015 
terus mengalami peningkatan, dan hasil penelitian yang dilakukan dalam penelitian ini 
menunjukan bahwa pembiayaan Murabahah dan Suku Bunga Bank Indonesia berpengaruh 
signifikan terhadap Pendapatan Margin Murabahah Perbankan Syariah.  

Hasil ini dibuktikan nilai Fhitung > nilia Ftabel (127,326>3,354)dan nilai sig F < 0,05 
(0,0000<0,05). Hal ini berarti bahwa besarnya laba atau profit tentu berhubungan dengan 



132 Volume 24 Nomor 2, Juli 2019

besarnya pembiayaan yang disalurkan serta keberhasilan bank syariah dalam melakukan 
kegiatan usahanya. 
 
Pengaruh Pembiayaan Murabahah Terhadap Pendapatan Margin Murabahah 
Perbankan Syariah 

Pada tahun 2011 sampai dengan tahun 2015 tingkat pembiayaan murabahah pada 
Perbankan Syariah setiap tahunnya mengalami peningkatan dan penurunan, dan pada 
pendapatan Margin Murabahah juga mengalami peningkatan dan penurunan secara drastis. 
Kecenderungan penurunan pembiayaan Murabahah disebabkan nasabah yang mengajukan 
pembiayaan murabahah setiap tahunnya berkurang dikarnakan nasabah lebih memilih 
pembiayaan lain dibandingkan pembiayaan murabahah dan juga nasabah memilih perpindah 
bank lain. 

Hasil yang diperoleh dari uji regresi linier berganda nilai koefisien variabel 
Murabahah (X1) sebesar 0,077, artinya jika variabel Murabahah dinaikan 100% maka 
mengakibatkan adanya peningkatan pendapatan Margin Murabahahsebesar 0,077. Koefisien 
bernilai positif artinya terjadi hubungan positif antara variabel Murabahah (X1) dengan 
Pendapatan Margin Murabahah (Y). Semakin tinggi pembiayaan murabahah maka semakin 
meningkat pendapatan Margin Murabahah Perbankan Syariah. 

Berdasarkan tingkat signifikan nilai thitung 15,596> nilai ttabel 2,048 dengan kreteria 
pengujian nilai tsig0,000<0,05 dengan demikian dapat disimpulkan bahwa pembiayaan 
murabahah berpengaruh secara signifikan terhadap pendapatan Margin Murabahah 
Perbankan Syariah. Pembiayaan Murabahah berpengaruh positif dikarenakan penerimaan 
angsuran pendapatan margin yang dilakukan secara tunai. 
 
Pengaruh Suku Bunga Bank Indonesia Terhadap Pendapatan Margin Murabahah 
Perbankan Syariah 

Pada tahun 2011 samapai dengan tahun 2015, suku bunga Bank Indonesia mengalami 
fluktuasi atau peningkatan dan penurunan, sedangkan pendapatan Margin Murabahah 
Perbankan Syariah mengalami peningkatan dan penurunan secara drastis. Peningkatan dan 
penurunan suku bunga Bank Indonesa tergantung inflansi dan keputusan Dewan Gubernur 
Bank Indonesia bulanan dan diimplementasikan pada operasi moneter yang dilakukan Bank 
Indonesia melalui pengelolaan likuiditas dipasar uang untuk mencapai sasaran oprasional 
kebijakan moneter. 

Hasil yang diperoleh dari uji regresi linier berganda nilai koefisien variabel 
Musyarakah (X2) sebesar -25,827, artinya jika variabel suku bunga Bank Indonesia dinaikan 
100% maka mengakibatkan adanya penurunan Pendapatan Margin Murabahah sebesar -
25,827. Koefisien bernilai negatif artinya terjadi hubungan negatif antara variabel suku bunga 
Bank Indonesia (X2) dengan Pendpatan Margin Murabahah Perbankan Syariah. 
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besarnya pembiayaan yang disalurkan serta keberhasilan bank syariah dalam melakukan 
kegiatan usahanya. 
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pengujian nilai tsig0,000<0,05 dengan demikian dapat disimpulkan bahwa pembiayaan 
murabahah berpengaruh secara signifikan terhadap pendapatan Margin Murabahah 
Perbankan Syariah. Pembiayaan Murabahah berpengaruh positif dikarenakan penerimaan 
angsuran pendapatan margin yang dilakukan secara tunai. 
 
Pengaruh Suku Bunga Bank Indonesia Terhadap Pendapatan Margin Murabahah 
Perbankan Syariah 

Pada tahun 2011 samapai dengan tahun 2015, suku bunga Bank Indonesia mengalami 
fluktuasi atau peningkatan dan penurunan, sedangkan pendapatan Margin Murabahah 
Perbankan Syariah mengalami peningkatan dan penurunan secara drastis. Peningkatan dan 
penurunan suku bunga Bank Indonesa tergantung inflansi dan keputusan Dewan Gubernur 
Bank Indonesia bulanan dan diimplementasikan pada operasi moneter yang dilakukan Bank 
Indonesia melalui pengelolaan likuiditas dipasar uang untuk mencapai sasaran oprasional 
kebijakan moneter. 

Hasil yang diperoleh dari uji regresi linier berganda nilai koefisien variabel 
Musyarakah (X2) sebesar -25,827, artinya jika variabel suku bunga Bank Indonesia dinaikan 
100% maka mengakibatkan adanya penurunan Pendapatan Margin Murabahah sebesar -
25,827. Koefisien bernilai negatif artinya terjadi hubungan negatif antara variabel suku bunga 
Bank Indonesia (X2) dengan Pendpatan Margin Murabahah Perbankan Syariah. 

Berdasarkan tingkat signifikan nilai thitung -0,309<nilai ttabel2,048 dengan kriteria 
pengujian nilai tsig 0,759 > 0,05. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa suku bunga 
Bank Indonesia tidak berpengaruh secara signifikan terhadap Pendapatan Margin Murabahah 
Perbankan Syariah. Suku bunga Bank Indonesia berpengaruh negatif dikarenakan lebih 
tingginya suku bunga Bank Indonesia dari pada Pendapatan Margin Murabahah pada 
Perbankan Syariah. 

 
E. SIMPULAN DAN SARAN 

Simpulan 
1. Pembiayaan Murabahah secara parsial berpengaruh signifikan terhadap Pendapatan 

Margin Murabahah Perbankan Syariah di Indonesia. Hal ini ditunjukkan dari nilai thitung 
lebih besar dari ttabel adalah 15,596 > 2,048 dengan nilai signifikan (P value = 0,000 < α 
= 0,05). Sedangkan Suku Bunga Bank Indonesia secara parsial tidak berpengaruh 
signifikan terhadap Pendapatan Margin Murabahah Perbankan Syariah di Indonesia. Hal 
ini ditunjukkan dari nilai thitung lebih kecil dari ttabel adalah -0,309 < 2,048 dengan nilai 
signifikan (P value = 0,759 > α = 0,05). 

2. Hasil pengujian secara silmutan menunjukkan nilai Fhitung sebesar 127,326   sedangkan 
Ftabel sebesar 3,354 dan nilai signifikan α = 0,05. Pendapatan signifikan 0,000 < α = 0,05, 
sehingga dapat disimpulkan bahwa Pembiayaan Murabahah dan Suku Bunga Bank 
Indonesia secara bersama-sama berpengaruh terhadap Pendapatan Margin Murabahah 
Perbankan Syariah di Indonesia. 

 
Saran 

Berdasarkan simpulan diatas maka ada beberapa saran untuk perusahaan/ bank dan 
bagi peneliti selanjutnya yang membahas dengan judul yang sama. Adapun saran tersebut 
adalah sebagai berikut: 
1. Dalam penetapan persentasi pendapatan Margin Murabahah sebaiknya tidak lebih besar 

dari pada suku bunga Bank Indonesia yang ditetapkan oleh Bank Indonesia. Perbankan 
Syariah di Indonesia agar mengkaji kembali perhitungan Pendapatan Margin Murabahah, 
karena masih ada faktor-faktor lain yang mempengaruhi pendapatan margin murabahah, 
selain dari pembiayaan murabahah dan suku bunga Bank Indonesia.Perbankan syariah 
alangkah baiknya lebih selektif serta memperketat calon nasabah yang akan diberikan 
pembiayaan dan mempertegas dalam memberikan saksi kepada nasabah yang lalai, hal 
ini dilakukan untuk mengantisipasi terjadinya kelalaian dari nasabah sehingga akan 
berdampak pada pendapatan margin murabahah yang diterima 

2. Penelitian selanjutnya dapat juga dimasukkan variabel-variabel lain yang mempengaruhi 
Pendapatan Margin Murabahah perbankan syariah seperti unsur lainnya seperti faktor 
Bagi Hasil Dana Pihak Ketiga, Biaya Oprasional dan Faktor lain yang 
mempengaruhinya. 
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