BAB |

PENDAHULUAN

Pada bab | peneliti melakukan pembahasan mengenai latar belakang dari
penelitian, rumusan masalah, tujuan, manfaat dan batasan penelitian ini.

1.1  Latar Belakang Masalah

Dalam teori dasar keuangan, struktur modal suatu perusahaan
mencerminkan bagaimana perusahaan menentukan proporsi keuangan sebagai
pandangan jangka panjang. Struktur modal dapat memberikan dampak secara
langsung terhadap posisi keuangan perusahaan. Apabila perusahaan memiliki
struktur modal yang buruk seperti jumlah hutang yang sangat besar maka
perusahaan akan menderita kerugian yang berat (Nasution etal., 2017). Oleh karena
itu, penentuan sumber dana yang tepat serta penentuan besarnya proporsi dana
adalah faktor yang sangat krusial.

Sebagaimana dijelaskan dalam teori keuangan, struktur modal terdiri dari
dua jenis pendanaan, yakni ekuitas dan hutang. Dalam penelitian yang dilakukan
olen Orlova et al.,, (2020) mengenai penentu kompleksitas struktur modal
menjelaskan bahwa struktur modal berfokus pada bagaimana perusahaan
menentukan apakah akan menggunakan hutang atau ekuitas sebagai pembiayaan
aset. Oleh karena itu, struktur modal perusahaan dipandang sebagai faktor penting
dalam kegiatan bisnis karena umumnya perusahaan harus memastikan seberapa

risiko investasi yang akan dilakukan sehingga dapat memutuskan proporsi



pendanaan yang terbaik dan menguntungkan agar tidak terjadi kerugian karena
biaya kompensasi yang tinggi.

Berdasarkan teori dasar keuangan, struktur modal dikatakan optimal apabila
struktur modal yang digunakan dapat memaksimalkan nilai perusahaan dan
meminimumkan biaya modal. Namun, struktur modal perusahaan tidak dapat
dikatakan optimal apabila tidak mengetahui bagaimana pengaruh leverage terhadap
nilai hutang perusahaan (Leland, 1994). Di sisi lain, tingkat leverage ratio juga
dapat dipengaruhi oleh uncertainty yang sedang dialami perusahaan (Im et al.,
2020).

Uncertainty sudah umum dihadapi perusahaan dalam berbagai kondisi
keuangan, baik saat resesi 2007 sampai dengan 2009, ketidakpastian kebijakan
politik, dan ketidakpastian dalam memasuki target pasar yang baru (Beckman et al.,
2004; Jory et al., 2020). Adapun dalam penelitian yang dilakukan oleh Beckman et
al., (2004) menjelaskan bahwa uncertainty merupakan suatu kondisi dimana
perusahaan mengalami kesulitan dalam memprediksi masa depan yang dapat terjadi
karena terbatasnya informasi yang tersedia. Kemudian, Im et al., (2020)
menambahkan bahwa uncertainty pada umumnya merupakan faktor ketidakpastian
yang memberikan pengaruh terhadap proses pengambilan keputusan khususnya
keputusan investasi dan pandanaan. Oleh karena itu dapat disimpulkan bahwa
uncertainty merupakan faktor penghambat perusahaan untuk mengambil keputusan
karena keterbatasan informasi.

Pada penelitian ini, peneliti akan berfokus pada pembahasan uncertainty

dalam konteks firm specific uncertainty (Im et al., 2020). Dimana besarnya



uncertainty dapat diukur melalui nilai volatilitas aset perusahaan. Seperti yang
dijelaskan oleh Im et al., (2020) bahwa volatilitas aset merupakan metode
pengukuran firm specific uncertainty yang paling tepat karena melalui volatilitas
aset, peneliti dapat menjelaskan prospek bisnis masa depan dan karakteristik
fundamental bisnis. Oleh karena itu, peneliti menggunakan firm level asset
volatility untuk menjelaskan target struktur modal atau target leverage ratio
perusahaan (Im et al., 2020).

Uncertainty pada firm specific seringkali dapat muncul dari berbagai
sumber. Sebagai contoh, perusahaan dapat mengalami firm specific uncertainty
ketika terjadi pergantian manajemen puncak, atau ketika perusahaan memasuki
pasar baru sehingga perusahaan memiliki informasi yang sedikit mengenai pasar
tersebut (Beckman et al., 2004). Adapun penelitian yang dilakukan oleh Im et al.,
(2020) yang menjelaskan bahwa uncertainty membawa pengaruh yang negatif
terhadap target leverage ratio. Namun, penelitian Myers, (1977) membuktikan
hasil yang berbeda bahwa semakin tinggi uncertainty akan menyebabkan agency
cost of debt yang semakin rendah sehingga perusahaan akan meningkatkan
penggunaan hutang. Oleh karena itu, berdasarkan penelitian — penelitian terdahulu,
peneliti ingin mengkonfirmasi pengaruh uncertainty terhadap target leverage ratio
dengan mencari bukti empiris apakah uncertainty dapat meningkatkan atau
menurunkan target leverage ratio di Indonesia.

Kemudian, penelitian-penelitian yang dilakukan sebelumnya sebagian besar
tidak menemukan bahwa volatilitas aset memiliki peran penting dalam menjelaskan

struktur modal perusahaan (Im et al., 2020). Dengan demikian, topik ini menarik



untuk diteliti lebih lanjut karena hanya terdapat sedikit penelitian yang membahas
pengaruh firm specific uncertainty dengan menggunakan measurement asset
volatility terhadap target capital structure khususnya di Indonesia.

Mengingat pertumbuhan industri dan ekonomi Indonesia yang pesat di
beberapa tahun terakhir, sehingga peneliti percaya bahwa data Indonesia dapat
memfasilitasi pengamatan ini.

1.2 Rumusan Masalah
1. Apakah uncertainty memiliki pengaruh terhadap target leverage ratio
perusahaan di Indonesia ?
1.3 Tujuan Penelitian
1. Mengetahui pengaruh uncertainty terhadap target leverage ratio
perusahaan di Indonesia

1.4 Manfaat Penelitian

Peneliti berharap kedepannya penelitian ini mampu memberikan manfaat
dan pengetahuan bagi pihak-pihak tertentu, antara lain :

a. Investor

Peneliti berharap mampu memberikan pengetahuan baru bagi investor
mengenai pengaruh uncertainty terhadap target capital strcuture perusahaan.
Peneliti juga berharap investor dapat memanfaatkan hasil dari penelitian ini agar
dapat digunakan sebagai pertimbangan dalam membuat keputusan investasi dan
keuangan, terutama untuk investasi pada perusahaannya yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia (BEI).



b. Peneliti

Untuk penelitian selanjutnya, peneliti berharap kedepannya penelitian ini
dapat memberikan wawasan yang baru dan membantu, sehingga memberikan
kemudahan bagi penelitian selanjutnya dalam memahami pengetahuan dasar
mengenai pengaruh uncertainty terhadap target capital structure perusahaan.
Peneliti juga berharap penelitian ini dapat dikembangkan lebih dalam sehingga
selanjutnya akan menghasilkan lebih banyak penelitian mengenai topik ini.

c. Perusahaan

Peneliti berharap kedepannya penelitian ini mampu membantu perusahaan
dalam pengambilan keputusan keuangan serta penentuan struktur modal yang lebih
baik dan tepat dengan memahami bagaimana pengaruh uncertainty terhadap target
capital structure perusahaan itu sendiri.

1.5 Batasan Penelitian

Peneliti memberikan pembatasan pada penelitian ini dimana pengujian
hanya dilakukan pada perusahaan yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia (BEI)
serta memiliki data keuangan yang komprehensif. Peneliti hanya menggunakan
data-data dengan kurun waktu 10 tahun dimulai dari tahun 2010 sampai dengan

2019.



1.6 Sistematika Penulisan

Sistematika penulisan dalam penelitian ini yaitu :
BAB | - PENDAHULUAN
Bab | menjelaskan secara umum tentang topik yang ada dan alasan yang menarik
untuk dibahas oleh peneliti. Bab | dalam penelitian ini juga memberikan penjelasan
mengenai rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian dan batasan dari

penelitian ini.

BAB Il - TINJAUAN LITERATUR

Bab 11 berisi penjelasan tentang teori - teori yang sesuai dengan topik penelitian
yang diambil dari penelitian sebelumnya, jurnal-jurnal serta teori-teori yang pernah
dibahas dan dipelajari pada masa perkuliahan di semester sebelumnya. Penjelasan
teori - teori ini dijadikan landasan dalam penelitian ini kemudian dibuat menjadi

hipotesis.

BAB Ill - METODOLOGI PENELITIAN

Bab 11l memberikan penjelasan lebih dalam mengenai data serta metode yang
diterapkan dalam pengujian ini. Selain itu, bab 111 juga menjelaskan model empiris,
variabel independen serta variabel dependen, serta cara menentukan model yang
digunakan oleh peneliti. Model empiris dalam pengujian ini diperoleh oleh peneliti

dari jurnal utama untuk dijadikan dasar model empiris penelitian ini.



BAB IV - PEMBAHASAN

Bab IV akan membahas terkait proses mengolah data yang diperlukan dalam
penelitian, penjelasan hasil dari pengujian dan regresi yang dilakukan dalam
penelitian. Hasil dari pengolahan data ini akan menjadi jawaban rumusan masalah

yang ada di tujuan penelitian.

BAB V - KESIMPULAN
Bab VV membahas mengenai kesimpulan yang dikumpulkan dari hasil penelitian

Bab IV beserta saran yang dipaparkan untuk mendukung penelitian selanjutnya.
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