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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Laba Ditahan, Long Term
Debt, dan Short Term Debt terhadap Return On Equity Perusahaan Infrastruktur,
Utilitas,dan Transportasi yang terdaftar di ISSI periode 2014-2016. Penelitian ini
merupakan penelitian kuantitatif yang menggunakan jenis data sekunder dan
terdiri dari Cross section dan Time series. Data yang diolah dalam penelitian ini
bersumber dari idx.co.id dan laporan keuangan yang diinformasikan. Metode yang
digunakan dalam penelitian ini adalah regresi data panel menggunakan Stata.
Hasil penelitian ini menunjukkan variabel Laba diatahan dan short term debt tidak
berpengaruh signifikan terhadap return on equity perusahaan. Sedangkan variabel
long term debt berpengruh negatif signifikan terhadap return on equity
perusahaan.
Kata Kunci : Laba Ditahan, Short Term Debt, Long Term Debt, dan Return On

Equity
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ABSTRACT

This study aims to examine the effect of Retained Earnings, Long Term
Debt, and Short Term Debt on the Return On Equity of Infrastructure, Utilities,
and Transportation Companies registered at 1SSI 2014-2016. This research is a
quantitative study that uses secondary data types and consists of cross sections
and time series. Data processed in this study were sourced from idx.co.id and
informed financial statements. The method used in this research is panel data
regression using Stata. The results of this study indicate that the variable profits
and short term debt have no significant effect on return on equity corporate. While
thevariable has a long term debt significant negative effect on the return on equity
company's.
Keywords: Retained Earnings, Short Term Debt, Long Term Debt, and Return

On Equity
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BAB I
PENDAHULUAN
A. Latar Belakang

Setiap lembaga perusahaan menginginkan agar perusahaannya tetap
mampu bersaing dengan lawan kompetitifnya. Keputusan pendanaan
merupakan salah satu hal yang sulit bagi setiap organisasi bisnis. Selain
manajer perusahaan menginginkan perkembangan dalam kinerja perusahaan,
manajer perusahaan juga harus mampu mencarikan modal untuk menunjang
operasional perusahaan. Pada setiap keputusan dalam pendanaan akan selalu
ada kewajiban yang harus ditanggung oleh perusahaan.

Perusahaan dalam menentukan sebuah keputusan pendanaan tidak
sembarangan, manajer harus terlebih dahulu mempertimbangkan beberapa
faktor-faktor penting (Brigham dan Houston, 2001). Artinya sebelum manajer
keuangan memutuskan untuk menambah hutangnya, beberapa pertimbangan
harus dikaji dengan matang, diantaranya:

a. Stabilitas penjualan, perusahaan yang penjualannya stabil akan leih aman
dalam melakukan hutang.

b. Struktur aset perusahaan, posisi perusahaan harus dengan struktur aset
yang stabil.

c. Ukuran hutang perusahaan, perusahaan yang hutangnya untuk kegiatan
bisnisnya masih kecil, masih ada kesempatan untuk meningkatkan

hutang, karena memiliki keseimbangan bisnis yang masih baik.



d. Pertumbuhan perusahaan, perusahaan yang tumbuh begitu pesat akan
meningkatkan operasionalnya dengan maksimal. Karena itulah
pertumbuhan perusahaan yang pesat akan cenderung melakukan
keputusan pendanaan dengan hutang.

e. Upaya memenuhi permintaan pasar, perusahaan akan melakukan
keputusan pendanaan jika sudah mempunyai pasar yang bagus dan pasar
meminta produksi yang begitu besar.

Perkembangan pembiayaan Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi di
pasar modal dinilai pertumbuhannya signifikan. Dari 653 kapitalisasi pasar
perusahaan Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi menyentuh angka Rp. 865
triliun (Kompas.com, 2019). Ini artinya kontribusi market perusahaan sektor
infrastruktur, utilitas, dan transportasi sebesar 12 persen dari total kapitalisasi
pasar BEI. Berdasarkan data yang diolah olen CNBC Indonesia, perusahaan
yang dikategorikan berkinerja terbaik pada kuartal 1/2019 adalah sektor

infrastruktur,utilitas,dan transprotasi.

Kinerja Indeks Sektoral Periode Kuartal-12019 (%)

Infrastruktur, Utilitas, dan Transportas
Jasa Keuangan

Perdagangan, Jasa, dan Investasi
Pertambangan

Properti, Real Estate, dan Konstruksi
Bangunan

Industri Dasar dan Kimia

Barang Konsumsi

Agrikultur

Aneka Industri

Gambar 1.1: Kinerja Indek Sektoral kuartal 1-2019
Sumber: CNBC Indonesia



Dengan visi pembangunan di era kepemimpinan presiden Joko
Widodo apakah perusahaan infrastruktur menjadikan itu sebagai sebuah
peluang peningkatan kinerja perusahaan. Anggaran pemerintah untuk
pembanguan infrastuktur telah meningkat tajam. Presiden juga menunjuk
beberapa perusahaan infrastruktur milik negara (BUMN) untuk menggarap
proyek-proyek yang sudah digalakkan, namun tidak menutup kemungkinan

perusahaan swasta mendapatkan kesempatan yang sama (Kompas.com, 2019)

400

300
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Sumber: Indonesia Investments

Lima tahun pemerintahan Presiden Joko Widodo telah
menghadirkan sejumlah besar pembangunan infrastruktur. Menurut Perpres
nomor 58 tahun 2017 tentang percepatan pelaksanaan proyek, ada 248 proyek
infrastruktur yang dicatat strategis nasional diberbagai daerah di Indonesia..
Seperti yang sudah kita ketahui di media mulai dari pembangunan jalan tol,
stasiun kereta, pelabuhan, bandara, jembatan, rusun, kilang minyak, terminal
LPG, SPAM bendungan dan irigasi, techno park, pembangkit listrik dll

(Detiknews.com, 2018).



Dengan terpilihnya kembali bapak Joko widodo diputaran kedua tentu
salah satu program beliau adalah melanjutkan pembangunan, didukung
dengan kebijakan beliau memindahkan ibu kota ke Kalimantan. Bapennas
akan menggelontorkan belanja infrastruktur sebesar US$412 miliar untuk
periode kedua masa jabatannya. Alokasi belanja infrastruktur periode kedua
lebih besar dua kalilipat dari periode sebelumnya yang hanya senilai US$200
miliar (Bisnis.com, 2019).

Wakil ketua komite ekonomi dan industri nasional Arif Budimanta
mengatakan bahwa pembangunan infrastruktur memberikan dampak bagi
pertumbuhan ekonomi nasional. Ungkapan Arif juga didukung dengan hasil
kajian IMF bahwa satu persen porsi belanja investasi infrastruktur terhadap
PBD di negara-negara berkembang, mendorong kenaikan output sekitar
0,25% pada satu tahun terjadinya stimulus, dan 1% pada periode empat tahun
setelahnya. Penyelidikan Ekonomi & Masyarakat Universitas Indonesia
(LPEM Ul) dan Tusk Advisory menemukan bahwa pembangunan
infrastruktur di Indonesia diyakini memiliki efek positif jangka panjang bagi
perekonomian. Pembangunan Proyek Strategis Nasional diprediksi dapat
meningkatkan Pendapatan Domestik Bruto sebesar 1,7 persen hingga 2,5
persen pada 2019. Pada 2023, diprediksi bisa mencapai 7,2 persen dan
mencapai 9,3 persen. Artinya program Proyek Strategis Nasional memang
ditujukan untuk mendorong pertumbuhan ekonomi nasional akan tetapi
efeknya tidak bisa dirasakan seketika namun diyakini akan terjadi dalam

beberapa tahun ke depan (kppip.co.id).



Kebijakan ini menjadi kesempatan menarik buat perusahaan-
perusahaan infrastruktur untuk meningkatkan produksi atau operasionalnya.
Dalam memenuhi peningkatan operasional inilah yang menarik bagi peneliti
untuk mengkaji keputusan pendanaan di perusahaan infrastruktur. Keputusan
pendanaan adalah salah satu keputusan paling penting dan sebagian besar
perusahaan harus melakukannya. Keputusan pendanaan tidak hanya
mempengaruhi biaya modal dan variasi risiko keuangan, tetapi juga berbagai
kontrak pembiayaan hutang memberlakukan batasan yang berbeda, yang akan
mempengaruhi keputusan lain perusahaan (Richardson, 2011).

Keputusan struktur modal sangat penting untuk organisasi bisnis. Hal
ini menjadi sangat penting dalam kebijakan perusahaan karena modal adalah
instrumen penting untuk memaksimalkan kinerja perusahaan. Dampak dari
keputusan struktur modal adalah menjadikan perusahaan mampu bertahan
dalam lingkungan kompetitifnya. Menurut Sartono (2001) penggunaan
hutang yang semakin besar memberikan keuntungan penggunaan pajak yang
seimbang dengan beban biaya hal ini disebut sebagai struktur modal yang
produktif. Artinya perusahan harus mampu meminimalisasi biaya
penggunaan modal rata-rata. hutang selalu mengandung resiko. Perusahaan
yang mengharapkan tingkat profitabilitas tinggi juga harus siap dengan resiko
yang tinggi. Begitu juga sebaliknya, perusahaan yang tidak terlalu
mengharapkan tingkat profitabilitas tinggi tidak akan mengambil resiko yang

tinggi (Wycocki, 2012).



Pengambilan resiko tidak bisa dihindari bagi manajer untuk
menghindari ancaman besar terhadap perusahaan (Jensen dan Meckling,
1976). Dengan demikian, manajer harus memperhitungkan hubungan sebab
akibat, menemukan solusi khusus dan membuat keputusan yang mengikuti
pendekatan sistematis; selain itu dapat membawa perusahaan ke jurang
kehancuran. Teori Packing order mengatakan bahwa perusahaan lebih suka
mencari sumber dana yang minim resiko (Donaldson, 1961).

Dalam kegiatan bisnis, asset yang ada akan dimanfaatkan semaksimal
mungkin untuk mendapatkan keuntungan yang sebesar-besarnya. Untuk
memperoleh asset dalam rangka melakukan kegiatan bisnis, perusahaan bisa
melakukan banyak cara, misalkan dengan modal sendiri memberikan
penawaran pada pihak lain untuk menjadi bagian dari perusahaan atau dengan
hutang. Masing masing itu memiliki keuntungan dan resiko buat perusahan
(Brigham, 2013).

Packing order teory mengatakan bahwa perusahaan lebih
mengandalkan pendanaan internal perusahaan dari pada eksternal. Karena
itulah tidak ada struktur modal yang digolongkan paling optimal dalam teori
ini, sebab dalam urutannya perusahaan akan mendasarkan pada preferensi

atau hierarki resiko (Pancawati, 2012)
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Gambar 1.3: Skema hierarki Teori Packing Order
Sumber: http://nichonotes.blogspot.com

Dalam packing order Teory, ketika sumber internal perusahaan tidak
dapat mencukupi pembiayaan pendanaan, pihak manajemen perusahaan akan
mengambil keputusan untuk menggunakaan dana dari sumber eksternal
perusahaan. Sumber eksternal perusahaan yang lebih disukai oleh manajemen
berdasarkan teori packing order berupa hutang, hal ini dikarenakan hutang
memiliki biaya yang lebih murah dibanding penerbitan saham baru
(Pancawati, 2012).

Meningkatnya jumlah hutang yang digunakan perusahaan dalam
membiayai operasionalnya akan memberikan keuntungan dalam hal
pembayaran pajak, sebab perusahaan akan membayar bunga hutang yang
lebih tinggi, sehingga bunga tersebut dapat menjadi pengurang pajak. Namun
disisi lain, peningkatan hutang yang berlebihan pada struktur keuangan
perusahaan memberikan resiko yang tinggi yaitu berupa resiko gagal bayar.
Dengan demikian, opsi terakhir perusahaan dalam pendanaan kegiataan
operasional perusahaan yaitu dengan melakukan penerbitan saham baru, jika
hutang perusahaan dianggap dalam posisi yang tidak dapat ditambahkan lagi.
Dalam teori Packing order penerbitan saham baru tidak dilarang untuk
dilakukan oleh perusahaan, hanya saja penerbitan saham baru ini disarankan
tidak untuk dijadikan pendanaan utama, tetapi sebagai alternatif terakhir

ketika opsi lain tidak dapat diandalkan (Rachmawati, 2012).



Perusahaan yang memiliki target operasional yang tinggi atau dalam
upaya memenuhi permintaan pasar yang sedang baik cenderung akan
memerlukan dana yang besar dalam memenuhi kebutuhannya. Dalam
menyikapi hal demikian mungkin seorang manajer keuangan memutuskan
untuk menggunakan dana internal dengan menahan laba demi keperluan
investasi jangka panjang. Namun disisi lain, seorang investor terkadang
menganggap dengan dibagikannya laba dalam bentuk dividen menunjukan
bahwa perusahaan memiliki nilai perusahaan yang baik. Saat investor
menganggap perusahaan dalam kondisi yang baik, maka saham perusahaan
akan banyak diminati oleh investor, sehingga harga saham perusahaan akan
mengalami kenaikan (Rachmawati, 2012).

Tujuan setiap manajer perusahaan adalah menajadikan nilai
perusahaan dan menambah kekayaan pemilik perusahaan semaksimal
mungkin. Ukuran keberhasilan seorang manajer dilihat dari peningkatan
Kinerja keuangan perusahaan. Menurut Ikatan Akuntan Indonesia bahwa
suatu perusahaan dikatakan memiliki kinerja keuangan yang bagus apabila
perusahaan mampu dalam mengelola dan mengendalikan sumber dayanya,
sedangkan menurut Gunawan (2012), untuk mengukur keberhasilan Kinerja
perusahaan dilihat dari besarnya laba yang dihasilkan oleh perusahaan.

Fahmi (2012) mengatakan bahwa Kkinerja keuangan bisa diukur
dengan melihat laporan keuangan perusahaan atau badan usaha yang
bersangkutan. Hal itu tercermin dari informasi yang diperoleh pada neraca

(balance sheet), laporan laba rugi (Income statement), dan laporan arus kas



(cash flow statement) dan hal-hal lain yang dapat mendukung penguatan
penilaian financial perfomance. Semua pihak yang memiliki kepentingan
dalam perusahaan menganggap penting kinerja keuangan. Bagi perusahaan
yang go public kinerja .keuangan adalah penilaian yang berfungsi sebagai
tolak ukur bagi investor dalam menentukan transaksi perdagangan saham.
Bagi calon investor pengetahuan tentang rasio keuangan yang diperoleh dari
laporan keuangan perusahaan merupakan salah satu cara yang fleksibel dan
sederhana tetapi mampu memberikan jawaban tentang kondisi perusahaan.
Semua informasi mengenai kondisi perusahaan dapat dibaca dengan
menganalisis rasio-rasio keuangan perusahaan. Sehingga mempertahankan
dan meningkatkan kinerja keuangan perusahaan merupakan suatu keharusan
bagi perusahaan untuk mempertahankan eksistensi perusahaan. Sehingga
dimata investor mereka tetap menarik.

Ada banyak teknik analisis yang dapat mengukur kinerja keuangan
diantaranya adalah analisis tren, analisis komparatif laporan keuangan,
analisis persentase perkomponen, analisis sumber penggunaan modal kerja,
analisis penggunaan uang tunai, analisis rasio keuangan, analisis perubahan
laba kotor, dan yang terakhir adalah analisis break event (Jumat, 2006).

Dari beberapa teknik ini, teknik pengukuran kinerja keuangan yang
paling banyak digunakan adalah teknik rasio keuangan, baik dari pihak
investor, kreditur, dan pihak lain dalam menilai kinerja keuangan perusahaan.
Analisis rasio keuangan merupakan salah satu instrumen analisis yang

digunakan untuk mengetahui perubahan atau pencapaian kinerja keuangan
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perusahaan dimasa lalu. Kemudian dari situ dapat membuat pola baru untuk
mengembangkan atau memperbaiki kinerja keuangan perusahaan (Fahmi,
2012).

Dalam analisis investor ada tiga rasio keuangan yang dominan
digunakan, yaitu rasio likuiditas, rasio solvabilitas, dan rasio profitabilitas
(Fahmi, 2012). Dalam penelitian ini, rasio profitabilitas adalah fokus utama
dari pengukuran kinerja keuangan perusahaan dimana profitabilitas adalah
indikator dari perusahaan yang berhasil dalam menghasilkan laba. Calon
investor sebelum menentukan investasinya akan terlebih dahulu menganalisis
dengan cermat kelancaran dan kemampuan perusahaan dalam mendapatkan
laba (profitabilitas), karena calon investor mengharapkan dividen dan harga
pasar dari saham mereka potensial dimasa yang akan datang (Fahmi, 2012).

Dalam mengukur Rasio profitabilitas dapat mengunakan berbagai
macam, salah satu diantaranya adalah Return On Equity (ROE). Return On
Equity adalah rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba berdasarkan modal saham tertentu. Penggunaan
rasio ROE berkaitan dengan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
laba berdasarkan penggunaan modal saham tertentu. Angka yang tinggi untuk
ROE menunjukkan tingkat profitabilitas yang tinggi (Hanafi dan Halim
2007).

Dalam upaya meningkatkan profitabilitas, perusahaan dituntut harus
mampu membuat keputusan keuangan yang benar dan mampu menjalankan

kegiatan perusahaan dengan baik. Kegiatan utama dalam perusahaan, yaitu
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menggunakan dana dan mencari dana (Husnan dan Pudjiastuti, 2006).
Aktivitas mencari sumber dana dalam memenuhi operasional perusahaan
disebut keputusan struktur modal. Menurut VVan Horne (2005) struktur modal
adalah gabungan dari pendanaan permanen jangka panjang perusahaan yang
diwakili oleh hutang, saham preferen dan saham biasa. Keputusan
penggunaan berbagai hutang dan juga ekuitas dalam struktur modal
perusahaan merupakan salah satu strategi spesifik yang digunakan oleh para
manajer dalam meningkatkan kinerja perusahaan (Ahmad et al, 2012).
Menurut teori pecking order perusahan-perusahaan mempunyai
preferensi dalam menggunakan sumber dana internal, kemudian jika dana
internal tidak memungkinkan untuk memenuhi semua kebutuhan operasional
perusahaan manajer akan memutuskan mengajukan pinjaman (hutang) atau
bahkan penerbitan saham baru (ekuitas). Maka dengan teori diatas perusahaan
yang mempunyai Profit tinggi hutangnya rendah. (Harris dan Raviv, 1991).
Keputusan pendanaan adalah bagian dari keputusan yang harus dibuat oleh
manajer perusahaan untuk mengoptimalkan kinerja perusahaan, yaitu suatu
kondisi di mana perusahaan dapat mengoptimalkan kombinasi yang ideal
antara hutang dan modal perusahaan dengan menghitung seluruh biaya yang
timbul (Wimelda dan Marlinah, 2013). Pemilihan struktur modal yang tidak
tepat akan menyebabkan biaya tetap dalam bentuk biaya modal tinggi
yang mempengaruhi laba yang dihasilkan oleh perusahaan. Perusahaan harus
dapat mempertimbangkan manfaat penggunaan hutang dengan biaya hutang

yang dikeluarkan (Sartono, 2001).
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Berbagai penelitian terkait tentang pengaruh keputusan pendanaan
lebih banyak meneliti kebijakan hutang pada kinerja keuangan. Hasilnya juga
masih belum menunjukkan konsistensi. Ebaid (2009) dalam penelitiannya
menemukan bahwa variabel hutang pada setiap level (Short term debt, Long
term debt dan Total debt) tidak menunjukkan pengaruh signifikan pada ROE.
Namun dalam penelitian Ahmad et al (2012) ditemukan bahwa ada pengaruh
positif dan signifikan pada setiap jenis variabel hutang terhadap return on
equty. Addae et al (2013) juga melakukan penelitian dan menemukan hasil
yang berbeda, bahwa hanya variabel hutang jangka pendek (short term debt)
yang menunjukkan berpengaruh positif pada Return On Equity, sedangkan
variabel hutang jangka panjang dan total hutang berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap Return On Equity.

Berdasarkan uraian tersebut, peneliti melakukan komparasi dari
berbagai penelitian. Dengan teori yang peneliti pakai, maka peneliti
melakukan penelitian yang berjudul “Analisis Pengaruh Keputusan
Pendanaan Terhadap Rasio Profitabilitas Perusahaan” (Studi Kasus
Perusahaan Sektor Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi Yang
Terdaftar di ISSI Tahun 2014-2018).

. Rumusan Masalah

Dari latar belakang yang sudah ditulis diatas maka yang menjadi
rumusan masalah bagi penulis dalam penelitian ini adalah:

1. Bagaimana pengaruh Long Term Debt terhadap Profitabilitas perusahaan

Infrastruktur yang terdaftar di ISSI diukur dengan Return On Equity?
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2. Bagaimana pengaruh Short term Debt terhadap Profitabilitas perusahaan
Infrastruktur yang terdaftar di ISSI diukur dengan Return On Equity?

3. Bagaimana pengaruh Laba ditahan terhadap Profitabilitas perusahaan
Infrastruktur yang terdaftar di ISSI diukur dengan Return On Equity?

C. Tujuan Penelitian
Dengan melakukan penelitian ini, peneliti ingin mencapai beberapa
tujuan diantaranya:

1. Untuk mengetahui hubungan positif atau negatif antara sumber dana
internal (Laba ditahan) terhadap Profitabilitas perusahaan Infrastruktur
yang terdaftar di ISSI diukur dengan Return On Equity

2. Untuk mengetahui hubungan positif atau negatif sumber dana eskternal
(Long Term Debt) terhadap Profitabilitas perusahaan Infrastruktur yang
terdaftar di ISSI diukur dengan Return On Equity

3. Untuk mengetahui hubungan positif atau negatif sumber dana eskternal
(Sort Term Debt) terhadap Profitabilitas perusahaan Infrastruktur yang
terdaftar di ISSI diukur dengan Return On Equity

D. Manfaat Penelitian
Dalam sebuah penelitian tentu peneliti ingin mempersembahkan suatu
yang bermanfaat baik kepada peneliti sendiri atau kepada orang lain yang
membutuhkan. Adapun beberapa manfaat yang diinginkan oleh peneliti dari
penelitian ini adalah:
1. Bagi penulis, memberikan pengalaman dalam melakukan penelitian

dalam analisis kasus-kasus ekonomi khususnya yang menyangkut
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manajemen keuangan dan eksperimen secara ilmiah agar menambah
pengetahuan tentang apa yang akan peneliti teliti.

2. Bagi praktisi, minimal penelitian ini mampu mengedukasi pentingnya
keputusan Pendanaan dalam meningkatkan profitabilitas perusahan.

3. Bagi Manajer perusahaan, diharapkan menjadi bahan pertimbangan dan
membantu dalam menentukan keputusan pendanaan perusahaan.
Keputusan pendanaan mana yang lebih baik untuk dilakukan dengan
menimbang semua kebijakan.

4. Penelitian ini diharapkan menjadi sedikit bahan bacaan bagi mahasiswa
sebagai bentuk tambahan informasi untuk menambah pemahaman dan
pengetahuan.

E. Sistematika Penulisan

1. BAB | : Bab pertama yaitu pendahuluan yang membahas mengenai
konten yang menjadi syarat penelitian ilmiah, meliputi latar belakang
masalah yang akan diteliti, rumusan masalah, tujuan dan manfaat
penelitian.

2. BAB Il : Bab kedua berisi tentang teori, telaah pustaka, membangun
kerangka teori yang berkaitan dengan penelitian dan menyajikan
penelitian terdahulu.

3. BAB IIl : Bab ketiga membahas tentang metodologi yang digunakan
dalam penelitian, diantaranya cara pengambilan sampel, populasi, cara

analisis dan lain sebagainya.
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4. BAB IV : Bab empat membahas tentang pembahasan, mengkaji dan
menganalisis data yang telah diujikan dengan model regresi yang telah
digunakan dalam penelitian.

5. BAB V : Bab lima berisi tetang kesimpulan, penarikan kesimpulan dari
hasil analisis, saran serta keterbatasan pada penelitian ini sebagai

pertimbangan buat peneliti setelahnya.
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BAB V
PENUTUP
A. Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk mendapatkan bukti empiris mengenai
hubungan pengaruh kebijakan hutang terhadap ROE perusahaan infrastruktur,
utilitas, dan transportasi yang terdaftar di ISSI periode 2014-2018. Dengan
metode penelitian yang peneliti pakai, dan telah dilakukan uji terhadap 25
sampel selama periode 2014-2018 maka didapatkan hasil sebagai berikut:

1. Berdasarkan hasil yang peneliti ujikan, variabel laba ditahan tidak
berpengaruh signifikan terhadap ROE perusahaan. Artinya kenaikan dan
penurunan laba ditahan tidak mempunyai pengaruh terhadap Return On
Equity perusahaan. Karena perusahaan dalam melakukan keputusan
penahanan laba hanya untuk penambahan ekuitas untuk memenuhi
kekurangan operasional.

2. Dari hasil uji yang dilakukan oleh peneliti, variabel Long Term Debt
berpengaruh negatif terhadap Return On Equity perusahaan. Artinya
semakin sering perusahaan melakukan pembiayaan menggunakan hutang
jangka panjang maka ROE perusahaan semakin kecil atau rendah.
Hutang jangka panjang dibutuhkan untuk memenuhi kebutuhan
perusahaan yang sifatnya jangka panjang seperti investasi atau pembelian
perusahaan lain. Dinegara berkembang ketidakpastian bisnis adalah hal
yang perlu diwaspadai, sebab hasil investasi dinegara berkembang sangat

tidak pasti. Ketidakpastian ini bertolak belakang dengan kewajiban
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3. perusahaan yang sudah pasti harus dibayarkan pada jangka waktu yang
ditentukan.

4. Berdasarkan hasil dari uji dalam penelitian ini, variabel Short Term Debt
tidak berpengaruh signifikan terhadap ROE perusahaan. Artinya
keputusan perusahaan dalam memperbanyak pembiayaan atau
memperkecil pembiayaan dengan hutang jangka pendek tidak
mempengaruhi Return On Equity perusahaan. Karena bunga Short Term
Debt rendah, sehingga Short Term Debt tidak memiliki pengaruh
terhadap laba.

B. Keterbatasan Penelitian
Masih banyak keterbatasan dalam penelitian ini yang disadari oleh
peneliti dikarenakan kurang kemampuan peneliti mengembangkannya. Pada
pengambilan variabel peneliti kurang memperhatikan kajian dan teori yang
digunakan, sehingga variabel independen hanya mampu menjelaskan variabel
dependen sebesar 3,4%. Keterbatasan jumlah sampel yang digunakan juga
merupakan kekurangan dalam penelitian, karena dari 49 populasi yang lolos
menjadi sampel hanya 25 perusahaan. Terakhir dari keterbatasan penelitian
adalah rasio keuangan yang peneliti gunakan tidak mencakup semua rasio
keuangan.
C. Saran
Berdasarkan  kesimpulan dan keterbatasan yang sudah peneliti

paparkan diatas, maka saran dari peneliti adalah:
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Bagi penelitian selanjutnya, disarankan untuk memperbanyak dahulu
referensi sebelum menentukan variabel dependen atau independen yang
akan diteliti.

Disarankan untuk peneliti selanjutnya agar menggunakan semua rasio
keuangan. Agar hasil dari penelitian lebih banyak menghasilkan
kesimpulan dan menambah referensi untuk penelitian selanjutnya.

Bagi peneliti selanjutnya, disarankan juga untuk meneliti indeks lain
seperti, BEJ, LQ45, SRI-KEHATI, dan lain sebagainya.

Bagi manajemen perusahaan diharapkan penelitian ini digunakan untuk

mempertimbangkan dalam pengambilan keputusan hutang.
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