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ABSTRAK 

 

 

Penelitian ini dilakukan untuk menguji pengaruh internal cash flows, 

investment opportunity, profitability dan ukuran perusahaan terhadap capital 

expenditure pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) periode 

2015-2019.  

 

Populasi penelitian yang digunakan ialah keseluruhan perusahaan-

perusahaan yang sahamnya terdaftarkan pada Jakarta Islamic Index dengan 

sampel yang diambil dengan metode pusposive sampling. Data penelitian yang 

dipergunakan ialah berupa data sekunder yang didapatkan atau diperoleh dari situs 

annual report IDX dan juga Indonesian Capital Market Directory (ICMD). Alat 

dalam menganalisis regresi ini ialah data yang dilaksanakan pengumpulan 

dengan cara individu (cross section) dan juga mempergunakan alat waktu tertentu 

(timeseries) yang disebut dengan analisis regresi data panel dengan 

menggunakan software E-Views untuk menguji data penelitian.  

 

Hasil penelitian menunjukkan internal cash flows, investment opportunity, 

profitability dan ukuran perusahaan secara stimultan berpengaruh terhadap 

variabel capital expenditure pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic 

Index. Secara persial Internal Cash Flow atau arus kas internal tidak berpengaruh 

terhadap Capital Expenditure pada perusahaan yang terdaftar di JII. Investment 

Opportunity berpengaruh positif signifikan terhadap Capital Expenditure pada 

perusahaan yang terdaftar di JII. Profitability berpengaruh positif signifikan 

terhadap Capital Expenditure pada perusahaan yang terdaftar di JII. Ukuran 

perusahaan atau size berpengaruh negatif signifikan terhadap Capital Expenditure 

pada perusahaan yang terdaftar di JII. 

 

Kata Kunci: Capital Expenditure, Internal Cash Flows, Investment Opportunity, 

Profitability Dan Ukuran Perusahaan  
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ABSTRACT 

 

This study was conducted to examine the effect of internal cash flows, 

investment opportunity, profitability, and company size on capital expenditure in 

companies that listed on the Jakarta Islamic Index (JII) for the 2015-2019 period. 

 

The research population used is all companies whose shares are listed in 

the Jakarta Islamic Index with sampling using purposive sampling method. The 

research data used is in the form of secondary data that obtained from the annual 

report IDX site and the Indonesian Capital Market Directory (ICMD). The tool in 

analyzing this regression is the data collected by individual (cross section) and 

also using a certain time tool (timeseries) which called panel data regression 

analysis using E-Views software to test the research data. 

 

The results show that internal cash flows, investment opportunity, 

profitability, and company size simultaneously affect the variable capital 

expenditure of companies listed on the Jakarta Islamic Index. Partially, Internal 

Cash Flow or internal cash flow has no effect on Capital Expenditure at 

companies listed in JII. Investment Opportunity has a significant positive effect on 

the Capital Expenditure at companies listed in JII. Profitability has a significant 

positive effect on the Capital Expenditure at companies listed in JII. Company size 

or size has a significant negative effect on the Capital Expenditure at companies 

listed in JII. 

 

Keyword: Capital Expenditure, Internal Cash Flows, Investment Opportunity, 

Profitability, and Company Size. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 

A. Latar Belakang  

Pertumbuhan ekonomi di Indonesia dari tahun ke tahun terlihat semakin 

membaik, Bank Indonesia memprediksikan bahwa tingkata pertumbuhan 

perekonomian untuk Negara di tahun ini ialah terus berada pada tingkatan 

senilai 5%. Pencapaian pertumbuhan perekonomian untuk Negara Indonesia 

diprediksikan akan terus menagalami pertumbuhan senilai 5,1% di 2020 dan 

juga mengalami pertumbuhan senilai 5,2% di tahun 2021.
1
 

Gambar 1.1 Laju Pertumbuhan PDB di Indonesia 

 

Sumber : bps.go.id 

Berdasarkan pada pelaporan dari Bank Dunia yang berjudul 'East Asia and Pacific 

Economic Update October 2019: Weathering Growing Risk' sebagaimana dinukil 

dari Bisnis.com di hari Kamis (10/9/2019) memperlihatkan bahwa konsumsi dari 

rumah tangga diprediksikan mengalami pertumbuhan berkenaan dengan kuatnya 

pasar dari tenaga kerja dan juga rendahnya tingkatan inflasi.

                                                         
1
https://ekonomi.bisnis.com/read/20191010/9/1157640/bank-dunia-pertumbuhan-

ekonomi. Diakses pada Tanggal 19 Februari 2019 Pukul 15:02 

https://ekonomi.bisnis.com/read/20191010/9/1157640/bank-dunia-pertumbuhan-ekonomi
https://ekonomi.bisnis.com/read/20191010/9/1157640/bank-dunia-pertumbuhan-ekonomi
https://ekonomi.bisnis.com/read/20191010/9/1157640/bank-dunia-pertumbuhan-ekonomi-indonesia-2019-terjaga-pada-level-5-persen
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Berdasarkan pada laporan yang disajikan tersebut menjelaskan bahwa Bank 

Dunia memprediksikan bahwa tingkatan dari konsumsi rumah tangga akan berada 

pada tingkatan kestabilan, yakni berada pada tingkatan senilai 5,2% di tahun 2019 

dan akan tetap berlangsung sampai pada tahun 2021 dengan pencapaian yang 

tidak berbeda. Karena adanya pertumbuhan ekonomi tersebut, maka bisa menjadi 

sebuah sinyal bagi perusahaan untuk terus mengembangkan produksinya untuk 

memenuhi kebutuhan para konsumen, dan sebagai upaya untuk menanggapi 

permintaan konsumen yang diperkirakan akan naik sejalan dengan pertumbuhan 

ekonomi yang berlangsung. 

Di dalam perusahaan pastinya dibutuhkan sebuah sistem yang mengatur 

tentang keuangan dalam perusahaan tersebut buntuk beroperasi atau bisanya 

disebut sebagai manajemen kegiatan. kegiatan manajemen keuangan terfokus 

pada dua fungsi yaitu menentukan sumber dana dan pengalokasian pengeluaran 

sumber dana guna berlangsungnya pengoperasionalan dan juga untuk 

mengembangkan perusahaan tersebut. Fungsi ini berhubungan terhadap aliran kas 

pada perusahaan yang terbagi ke dalam tiga bentuk, diantaranya ialah aliran kas 

guna mengoperasionalkan perusahaan, aliran kas guna kegiatan pendanaan dan 

juga aliran kas untuk kegiatan penanaman modal (Brigham dan Houston, 2006: 

59). 

Untuk melaksanakan suatu keputusan dalam aktivitas pendanaan ini, 

terdapat dua jenis sumber dana, diantaranya ialah sumber dana eksternal dan juga 

internal. Dana yang dihasilkan ataupun yang dibentukkan sendiri yang terdapat 

pada suatu perusahaan tertentu tersebut disebut sebagai sumber pendanaan internal 
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(internal sources). Adapun sumber pendanaan internal meliputi penyusutan 

(depreciations) dan juga keuntungan yang ditahan (Retained net profit). 

Sedangkan sumber yang berasalkan dari luar perusahaan dikenal dengan istilah 

sumber dana eksternal (external sources) bisa didapat dari modal sendiri 

(ekuitas), seperti melakukan emisi preffered stock, common stock atau bisa juga 

dengan menebitkan surat utang sebagai contoh menerbitkan obligasi. 

Dari banyak jenis pengeluaran perusahaan, salah satu keputusan penting 

tentang pengeluarannya yaitu belanja modal (capital expenditures). Terdapat 

berbagai akademisi yang menjelaskan berkenaan dengan definisi belanja modal 

perusahaan dan sedangkan berbagai akademisi tersebut menjelaskan dengan 

istilah dan juga definisi yang tidak sama. Merujuk pada penjelasan yang 

dinyatakan Griner dan Gordon (1995) menjelaskan bahwa definisi dari belanja 

modal (capital expenditures) dan mengungkapkan definisi tersebut sebagai 

serangkaian pengeluaran dana yang dilaksanakan pihak manajemen perusahaan 

pada peralatan (equipment), properti (property) dan juga perusahaan (plant). 

Merujuk pada penjelasan yang dinyatakan Bambang Riyanto (2001) menjelaskan 

bahwa belanja modal (capital expenditures) didefinisikan sebagai suatu belanja 

yang dilaksanakan oleh suatu perusahaan tertentu dan juga sebagai alokasi dana 

untuk dilaksanakan penanaman modal terhadap beberapa asset yang terdapat pada 

perusahaan tersebut.  

Belanja modal (capital expenditure) dari suatu perusahaan didefinisikan 

sebagai suatu pengalokasian dana yang dilaksanakan perencanaan yang 

berdasarkan pada anggaran Negara guna melaksanakan penggantian, pembelian 
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dan juga perbaikan untuk semua komponen-komponen tertentu yang dianggap 

sebagai suatu asset dari perusahaan tersebut berdasarkan pada akuntansi yang ada. 

Belanja modal (capital expenditure) didefinisikan sebagai satu dari beberapa jenis 

dari komponen-komponen pengeluaran yang mempunyai makna yang signifikan 

untuk beberapa perusahaan tertentu dalam melaksanakan pembuatan keputusan 

pembiayaan dan juga keputusan yang berkenaan dengan keputusan penanaman 

modal. Merujuk pada penjelasan yang dinyatakan Horne dkk (2005) menjelaskan 

bahwa belanja modal (capital expenditure) ini didefinisikan sebagai suatu 

pengeluaran yang mampu menghasilkan keuntungan laba di masa mendatang, 

oleh sebab itu mendesak dibutuhkan sebagai suatu pengeluaran modal dan juga 

bukan sebagai suatu biaya atas periode pada waktu berlangsung. 

Pada penelitian ini, penulis menggunakan objek berupa perusahaan dengan 

saham syariah, hal ini disebabkan karena pada penelitian-penelitian yang 

sebelumnya banyak menggunakan objek perusahaan dengan saham non-

syariah. Oleh karena itu objek menggunakan saham syariah ini masih sangat 

terbatas terkait dengan pengujian mengenai belanja modal (capital expenditures) 

yang samplenya diambil dari perusahaan syariah. Untuk indeks yang digunakan 

adalah indeks Saham JII, adapun sebab peneliti melaksanakan pemilihan terhadap 

Jakarta Islamic Index (JII) yang dipergunakan sebagai suatu objek penelitian ini 

ialah disebabkan karena  Jakarta Islamic Index (JII) memiliki kinerja yang lebih 

baik bilamana dibandingkan dengan indeks-indeks lain semacamnya, sebagai 

contohnya ialah Indeks saham Syariah Indonesia (ISSI) sebagaimana terlihat 

dalam grafik sebagaimana berikut ini: 
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Gambar 1.2 Grafik Perkembangan Indeks JII dan ISSI selama 2018 

 

 

Sumber: Otoritas Jasa Keuangan 

Berdasarkan pada grafik yang terlihatkan tersebut di atas bahwa 

perkembangan dan juga pertumbuhan dari indeks saham Jakarta Islamic Index 

(JII) lebih baik dibandingkan indeks saham Indeks Saham Syariah Indonesia 

(ISSI) yang mengalami penurunan cukup drastis. Selain itu alas an lain penulis 

menggunakan Jakarta Islamic Index (JII) sebagai objek penelitian disebabkan 

bahwa Jakarta Islamic Index (JII) ini melaksanakan pemilihan terhadap emiten 

yang berlandaskan terhadap 30 peringkat yang paling baik yang terdapat pada 

Sharia Compliance pada waktu periode peninjauan (dilaksanakan peninjauan tiap 

bulan Desember dan juga Mei untuk tiap tahun tersebut). Dengan demikian para 

pihak yang menanamkan modal tersebut memiliki ketertarikan guna 

melaksanakan pemilihan terhadap saham-saham yang memiliki nilai indeks 

dengan saham-saham dari perusahaan syariah terbaik. 
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Merujuk pada penjelasan yang dinyatakan Brigham (1999) mengungkapkan 

bahwa orientasi mendasar dari suatu perusahaan ialah guna menjaminkan keuntungan untuk 

pihak-pihak yang memegang saham, maka dari itu dalam melaksanakan aktivitas 

berupa keputusan pengeluaran modal, pihak manajemen perusahaan wajib untuk 

berpedomankan pada orientasi mendasarnya itu sendiri. Namun pada 

kenyataannya pihak manajemen perusahaan yang berperan sebagai pihak yang 

melaksanakan pengelolaan suatu perusahaan tersebut kadang melaksanakan 

pengambilan keputusan yang dilandaskan terhadap kepentingan dari pihak manajer 

perusahaan yang dilandaskan terhadap kepentingan dari pihak-pihak yang memegang 

saham. Kejadian semacam ini pada akhirnya akan menyebabkan permasalahan 

kepentingan (agency conflict) yang memperlibatkan pihak manajer perusahaan 

dengan pihak yang memegang saham. Berlandaskan terhadap terdapatnya pecking 

order hypotheses, bilamana kesempatan invesati (investment opportunity) di 

masa mendatang labih bagus, dengan demikian pihak manajer tersebut berupaya 

untuk melaksanakan pengambilan peluang itu guna memberikan kemakmuran 

untuk kepentingan dari pihak-pihak yang memegang saham, oleh sebab itu, 

belanja modal (capital expenditures) ini akan mengalami peningkatan berdasarkan 

pada kesempatan investasi yang ada pada perusahaan tertentu tersebut. 

Managerial hypothesis disisi lain juga mengemukakan pendapat bahwa 

berlangsungnya under investment ataupun over investment sebagai konsekuensi 

atas berlangsungnya penanaman modal yang berlebih yang dilaksanakan pihak 

manajer perusahaan yang disebabkan bahwa pihak manajer perusahaan tersebut 

melaksanakan belanja modal tanpa mengkalkulasikan tingkatan kemakmuran yang 
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didapatkan oleh pihak-pihak yang memegang saha, dan juga kesempatan investasi 

(investment opportunity) yang tersedia tersebut.  

Merujuk pada hasil dari berlangsungnya penelitian yang dilaksanakan 

Whited (1992) mendapati bahwa tingkatan ketergantungan terhadap arus kas 

(cash flow) terdapat berbagai jenis dari perusahaan yang dalam melaksanakan 

pendanaan pengeluaran modal terhadap kategori dari kesulitan keuangan 

(financially distressed) yang lebih tinggi diperbandingkan pada perusahaan-

perusahaan yang tidak mengalami kesulitan keuangan (non-financially distressed). 

Berdasarkan pada permasalahan ini dapat ditinjau bahwa keterbatasan dalam hal 

pembiayaan yang diderita oleh perusahaan-perusahaan yang sedang distressed 

firm menaikkan perilaku dari suatu perusahaan pada tindakan pecking order. 

Sementara itu, dalam hal hipotesis manajerial berlangsung suatu hal yang 

sebaliknya, yakni keputusan pengeluaran modal ini dapat menyebabkan 

suatu konflik kepentingan yang memperlibatkan pihak manajer perusahaan 

dengan para pihak-pihak yang memegang saham. 

Merujuk pada penjelasan yang dinyatakan Gaver dan Gaver dalam 

Hamidi (2003) mengungkapkan bahwa pilihan penanaman modal dari suatu 

perusahaan tertentu di masa mendatang tidak sebatas diperlihatkan dengan 

terdapatnya proyek-proyek yang diperkuat dengan aktivitas pengembangan dan 

juga riset, namun kapasitas dari perusahaan dalam mengoptimalkan kesempatan 

investasi yang diperbandingkan terhadap perusahaan-perusahaan yang setara 

terhadap kelompok industrinya tersebut. Beberapa perusahaan yang memiliki 

kesempatan investasi yang baik ini akan memiliki kecenderungan guna 
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melaksanakan penerbitan terhadap ekuitas yang ada, sementara itu perusahaan-

perusahaan yang memiliki kesempatan investasi yang tidak baik akan 

melaksanakan pendanaan dengan mempergunakan utang. 

Merujuk pada penjelasan yang dinyatakan Kasmir (2016) menjelaskan 

bahwa profitabilitas didefinisikan sebagai suatu rasio yang digunakan dalam 

melaksanakan penilaian terhadap suatu kemampuan ataupun kapasitas yang ada 

pada suatu perusahaan dalam menghasilkan atau mencerikan keuntungan laba. 

Nilai yang terdapat pada dari suatu profitabilitas yang besar memiliki kemampuan 

dalam menyediakan informasi atau sinyal bahwa berlangsungnya atau 

beroperasinya suatu perusahaan tersebut akan memiliki relativitas yang lebih 

lama, dan juga kepastian berkenaan dengan dalam hal pelunasan utang yang akan 

segera jatuh tempo. Apabila nilai dari sebuah profitabilitas dalam sebuah 

perusahaan tersebut tinggi atau besar, dengan demikian akan mendeskripsikan atau 

memperlihatkan bahwa sebuah perusahaan tersebut sudah melangsungkan 

operasionalnya dengan bagus, oleh sebab itu mampu menghasilkan atau mencarikan 

keuntungan laba yang besar atau tinggi untuk perusahaan itu sendiri (Asdar, 

2019:9). Arum (2011) mengungkapkan bahwa tingkat profitabilitas juga dapat 

memberikan menyediakan gambaran atau pandangan umum berkenaan dengan 

kapasitas atau kemampuan dari beberapa asset perusahaan dalam menghasilkan 

atau mencarikan jumlah keuntungan laba yang tertentu pada suatu perusahaan 

tersebut. Teori semacam ini mendemostrasikan bahwa profitabilitas ini 

menyediakan sumbangan pengaruh yang positif pada tingkatan pengeluaran 

modal (capital expenditures) yang terdapat pada suatu perusahaan tertentu. 
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Merujuk pada penjelasan yang dinyatakan Waluyo dan Kaaro (2002) 

mengungkapkan bahwa ukuran perusahaan (size firm) merupakan sebagai suatu 

keadaan yang penting untuk dilaksanakan pertimbangan terlebih dahulu, bilamana 

ukuran perusahaan (size firm) tersebut besar, dengan demikian ukuran perusahaan 

(size firm) tersebut memerlukan dukungan atau dorongan sumberdaya yang juga 

tinggi, dengan demikian tingkatan pengeluaran modal (capital expenditure) 

tersebut tinggi. Oleh sebab itu yang terjadi adalah sebaliknya, bilamana ukuran 

perusahaan (size firm) tersebut kecil, dengan demikian tingkatan pengeluaran 

modal (capital expenditure) juga rendah. 

Dalam berbagai literature, ada berbagai komponen-komponen yang 

memberikan pengaruh pada tingkatan dari besaran untuk pengeluaran modal 

(capital expenditure) tersebut. Hasil dari berlangsungnya penelitian yang 

dilaksanakan Griner dan Gordon (1995), Sartono (2001), Hamidi (2003), Ayu R 

(2004), Yeannie dan Handayani (2007), Arum (2011), Ery (2012) sependat atau 

menghasilkan penelitian yang sama bahwa arus kas internal (Internal Cash Flow) 

menyediakan sumbangan yang positif pada pengeluaran modal (Capital 

Expenditures). Namun di tahun 2016, Aini dan Andi menemukan bahwa arus kas 

internal (Internal Cash Flow) tidak menyediakan sumbangan pengaruh pada  

pengeluaran modal (Capital Expenditures). 

Faktor selanjutnya yaitu investment opportunity, beberapa peneliti yang 

menggunakan faktor ini diantaranya adalah Hamidi (2003), Yeannie dan 

Handayani (2007), Arum (2011), Aini dan Andi (2016) menyatakan bahwa 

kesempatan investasi (investment opportunity) menyediakan sumbangan 
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pengaruh yang signifikan dan juga positif pada pengeluaran modal (capital 

expenditures). Sedangkan hasil dari berlangsungnya penelitian yang dilaksanakan 

Ery (2012) menemukan bahwa kesempatan investasi (investment opportunity) 

menyediakan sumbangan pengaruh yang negatif dan juga signifikan terhadap 

pengeluaran modal (capital expenditures). 

Hasil dari berlangsungnya penelitian yang dilaksanakan Adi dan Muid 

(2013) dan Sofaussamawati (2017) menemukan bahwa ukuran perusahaan (size 

firm) menyediakan sumbangan pengaruh yang positif pada pengeluaran modal 

(capital expenditure), sedangkan hasil dari berlangsungnya penelitian yang 

dilaksanakan Silvana (2011) menjelaskan bahwa ukuran perusahaan (size firm) 

ini tidak menyediakan sumbangan pengaruh yang positif pada pengeluaran 

modal (capital expenditure). 

Faktor berikutnya yang diteliti untuk berlangsungnya penelitian ini ialah 

profitabilitas (profitability), beberapa peneliti yang sudah melaksanakan suatu 

penelitian dengan faktor ini diantaranya adalah Ayuna (2016) yang menemukan 

bahwa profitabilitas (profitability) menyediakan sumbangan pengaruh yang 

positif pada pengeluaran modal (capital expenditure). Sedangkan, hasil dari 

berlangsungnya penelitian yang dilaksanakan Asdar (2019) menemukan bahwa 

profitability menyediakan sumbangan pengaruh yang negatif pada pengeluaran 

modal (capital expenditure). 

Berdasarkan pada terdapatnya fenomena bisnis, celah penelitian dan juga 

pertentangan-pertentangan yang terdapat pada teori-teori yang tersedia 

berdasarkan pada fakta yang berkenaan dengan berbagai faktor-faktor yang 
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menyediakan pengaruh pada pengeluaran modal (capital expenditures), dengan 

demikian penulis akan mencoba melakukan penelitian yang berjudul “Pengaruh 

Internal Cash Flows, Investment Opportunity, Profitability dan Ukuran 

Perusahaan terhadap Capital Expenditure pada Perusahaan yang terdaftar di 

Jakarta Islamic Index (JII) periode 2015-2019”. 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan uraian yang telah dibahas dan dijabarkan dalam latar belakang 

yang disajikan sebelumnya, peneliti bermaksud melakukan pengujian penelitian 

yang terkait dengan pengaruh internal cash flow, investment opportunity serta 

ukuran perusahaan (size firm), terhadap capital expenditures. Selanjutnya 

permasalahan permasalahan yang telah dijelaskan dalam latar belakang tersebut 

dijadikan sebagai rumusan masalah yang akan disebutkan secara rinci sebagai 

berikut:  

1.   Apakah variabel Internal Cash Flow memiliki pengaruh terhadap pengeluaran 

modal (Capital Expenditure) pada Perusahaan-perusahaan yang terdaftar di 

Jakarta Islamic Index Tahun 2015-2019? 

2.   Apakah variabel Investment Opportunity memiliki pengaruh terhadap 

pengeluaran modal (Capital Expenditure) pada Perusahaan-perusahaan yang 

terdaftar di Jakarta Islamic Index Tahun 2015-2019? 

3.   Apakah variabel Profitability memiliki pengaruh terhadap pengeluaran modal 

(Capital Expenditure) pada Perusahaan-perusahaan yang terdaftar di Jakarta 

Islamic Index Tahun 2015-2019? 
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4.   Apakah variabel Ukuran Perusahaan memiliki pengaruh terhadap 

pengeluaran modal (Capital Expenditure) pada Perusahaan-perusahaan yang 

terdaftar di Jakarta Islamic Index Tahun 2015-2019? 

5.   Apakah variabel dalam penelitian ini yaitu Internal Cash Flow, Investment 

Opportunity, Profitability dan Ukuran Perusahaan berpengaruh secara 

simultan terhadap pengeluaran modal (Capital Expenditure) pada 

Perusahaan-perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index Tahun 2015-

2019? 

 

C. Tujuan Penelitian 

Beberapa tujuan dari penelitian ini mengenai pengaruh arus kas internal 

(Internal Cash Flows), kesempatan investasi (Investment Opportunity), serta 

ukuran perusahaan (size firm) terhadap pengeluaran modal (Capital Expenditure) 

diantaranya adalah: 

1.   Melaksanakan penganalisisan berkenaan dengan pengaruh dari variabel bebas 

dari Arus Kas Modal (Internal Cash Flow) pada variabel terikat dari 

Pengeluaran Modal (Capital Expenditure) terhadap Perusahaan-perusahaan 

yang terdaftarkan pada Jakarta Islamic Index Tahun 2015-2019. 

2.   Melaksanakan penganalisisan berkenaan dengan pengaruh dari variabel bebas 

dari Kesempatan Investasi (Investment Opportunity) pada variabel terikat dari 

Pengeluaran Modal (Capital Expenditure) terhadap Perusahaan-perusahaan 

yang terdaftarkan pada Jakarta Islamic Index Tahun 2015-2019. 

3.   Melaksanakan penganalisisan berkenaan dengan pengaruh dari variabel bebas 

dari Profitabilitas (Profitability) pada variabel terikat dari Pengeluaran Modal 
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(Capital Expenditure) terhadap Perusahaan-perusahaan yang terdaftarkan 

pada Jakarta Islamic Index Tahun 2015-2019. 

4.   Melaksanakan penganalisisan berkenaan dengan pengaruh dari variabel bebas 

dari Ukuran Perusahaan (Size Firm) pada variabel terikat dari Pengeluaran 

Modal (Capital Expenditure) terhadap Perusahaan-perusahaan yang 

terdaftarkan pada Jakarta Islamic Index Tahun 2015-2019 

5.   Melaksanakan penganalisisan berkenaan dengan pengaruh dari variabel bebas 

dari Arus Kas Internal (Internal Cash Flow), Kesempatan Investasi 

(Investment Opportunity), dan Ukuran Perusahaan (Size Firm) secara 

bersamaan pada variabel terikat dari Pengeluaran Modal (Capital 

Expenditure) terhadap Perusahaan-perusahaan yang terdaftarkan pada Jakarta 

Islamic Index Tahun 2015-2019. 

 

D. Manfaat Penelitian 

Dalam berlangsungnya penelitian ini dihasilkan atau didapatkan berbagai 

manfaat-manfaat penelitian sebagaimana di bawah ini: 

1.   Bagi Akademisi 

Hasil dari berlangsungnya penelitian ini diekspektasikan mampu 

menyediakan berbagai referensi dan juga informasi dalam rangka 

mengembangkan aktivitas akademik universitas. 

2.   Bagi Perusahaan 

Hasil dari berlangsungnya penelitian ini diekspektasikan mampu 

menyediakan berbagai referensi untuk perusahaan untuk 
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mempertimbangkan ketika akan melakukan pengeluaran yang berkaitan 

dengan capital expenditures 

3.   Bagi Peneliti Selanjutnya 

Hasil dari berlangsungnya penelitian ini diekspektasikan mampu 

menyediakan berbagai sumber referensi bagi para peneliti yang akan 

melakukan penelitian faktor-faktor yang mempengaruhi capital 

expenditures untuk penelitian selanjutnya yang lebih baik. 

 

E. Sistematika Pembahasan 

Penyusunan pada skripsi ini akan disajikan dalam bentuk sistematika 

penyusunan serta pembahasan yang terdiri dari lima bab dimana dalam setiap bab 

terdiri dari sub-sub bab yang akan dijelaskan sebagai berikut: 

Bab I merupakan pendahuluan, bab ini terdiri dari latar belakang masalah 

yang digunakan sebagai landasan untuk pembahasan penelitian lebih lanjut, 

rumusan masalah yang digunakan sebagai fokus pembahasan, tujuan dan manfaat 

penelitian yang digunakan sebagai arahan dan alasan pentingnya penelitian ini 

dilakukan, serta sistematika pembahasan untuk memusahkan pengecekan pada 

bagian-bagian penting yang ada dalam penelitian. 

Bab II merupakan landasan teori, bab ini terdiri dari kerangka teoritik yang 

membahas mengenai tinjauan teoritis, tinjauan pustaka yang menjelaskan 

penelitian terdahulu yang dijadikan acuan penulis dalam penelitian ini, hubungan 

antar teori yang digunakan dalam penelitian untuk pengembangan hipotesis, serta 

kerangka pemikiran yang berisi gambaran proses pada penelitian ini dan informasi 

mengenai variabel yang digunakan dalam penelitian.  
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Bab III merupakan metode penelitian, bab ini terdiri dari jenis dan sifat 

penelitian, populasi dan sampel, sumber data dan teknik pengumpulan data, 

definisi operasional variabel dan teknik analisis data yang digunakan sebagai alat 

analisis dalam penelitian. 

Bab IV merupakan hasil penelitian dan pembahasan, bab ini terdiri dari 

gambaran deskripsi objek penelitian, hasil analisis data dan pembahasan yang 

berisi tentang hasil analisis dari pengolahan data, selanjutnya dilakukan 

pembahasan mengenai hasil penelitian mengenai pengaruh variabel independen 

terhadap variabel dependen. 

Bab V merupakan penutup, bab ini terdiri dari pemaparan kesimpulan pada 

penelitian yang di ambil dari hasil analisis data, keterbatasan dalam penelitian 

serta saran bagi objek terkait berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan. 
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BAB IV 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Internal Cash Flow, 

Investment Opportunity, Profitability dan ukuran perusahaan terhadap capital 

expenditure pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) periode 

2015-2019. Hasil penelitian ini menunjukkan hasil sebagai berikut: 

1. Internal Cash Flow atau arus kas internal tidak berpengaruh terhadap 

Capital Expenditure pada perusahaan yang terdaftar di JII. Hal tersebut 

disebabkan karena perusahaan yang tidak mengalami kendala keuangan 

(financially unconstrained firms) tidak memiliki kendala dalam mengakses 

pendanaan eksternal. Perusahaan jenis ini memiliki fleksibilitas sumber 

pendanaan sehingga tidak bergantung sepenuhnya pada arus kas internal 

dalam mendanai belanja modal. 

2. Investment Opportunity berpengaruh positif signifikan terhadap Capital 

Expenditure pada perusahaan yang terdaftar di JII. Hal tersebut disebabkan 

apabila dilihat dari sudut pandang pecking order hypotheses, jika 

investment opportunity dimasa yang akan datang lebih baik, maka manajer 

berusaha mengambil peluang t ersebut demi memakmurkan kepentingan 

pemegang saham, sehingga capital expenditures akan meningkat sesuai 

dengan investment opportunity perusahaan. 
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3. Profitability berpengaruh positif signifikan terhadap Capital Expenditure 

pada perusahaan yang terdaftar di JII. Hal tersebut disebabkan karena 

manajer 
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4. dalam memutuskan belanja modal mempertimbangkan tingkat profitabilitas 

yang ingin dicapai perusahaan sehingga dapat meningkatkan laba 

selanjutnya. Dapat diasumsikan bahwa semakin tinggi profit yang diperoleh 

perusahaan atas investasi tetap, maka semakin tinggi pula belanja modal 

atau capital expenditure yang akan dikeluarkan oleh perusahaan. 

5. Ukuran perusahaan atau size berpengaruh negatif signifikan terhadap 

Capital Expenditure pada perusahaan yang terdaftar di JII. Hal tersebut 

disebabkan karena perusahaan besar yang memiliki asset yang tinggi 

cenderung dapat mampu memaksimalkan asset yang dimiliki sebagai 

sumber operasional utama dapat meminimalisisr dan mengurangi biaya 

pembelanjaan modal atau capital expenditure dengan efisien.  

 

B. Saran 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat mendorong pengembangan pada 

penelitian selanjutnya terkait tema sejenis yaitu faktor yang berpengaruh terhadap 

belanja modal atau capital expenditure. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat 

memperbaiki keterbatasan ataupun kekurangan dalam penelitian ini. Berikut saran 

untuk penelitian selanjutnya: 

1. Penelitian ini masih terbatas pada perusahaan yang terdaftar di JII sehingga 

tidak dapat digeneralisasi terhadap seluruh perusahaan syariah di Indonesia. 

Penelitian berikutnya diharapkan dapat memperluas populasi pada objek 

yang diteliti. 

2. Penelitian ini masih terbatas pada periode waktu selama 2015 sampai 

dengan tahun 2019, sehingga tidak dapat digeneralisasi untuk seluruh 
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periode. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat lebih memperluas periode 

penelitian.  

3. Peneliti selanjutnya diharapkan dapat menambahkan variabel yang 

berpengaruh terhadap belanja modal atau capital expenditure diluar variabel 

yang digunakan dalam penelitian ini. 
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