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ABSTRAK 

 

Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh dewan direksi, kepemilikan 

saham institusi, konsentrasi kepemilikan saham, kepemilikan saham direksi 

terhadap struktur modal perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) selama periode 2016 sampai 2020. Populasi penelitian ini adalah 

sebanyak 47 perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI. Sampel yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah 39 perusahaan dengan kutun waktu 5 tahun pengamatan, 

sehingga diperoleh 195 data sampel. Sumber data yang digunakan dalam penelitian 

ini adalah data laporan tahunan perusahaan perbankan dari situs Bursa Efek 

Indonesia (BEI). Metode pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan 

metode purposive sampling. Metode analisis data dalam penelitian ini adalah 

dengan menggunakan regresi linier berganda dan pengolahan data dibantu dengan 

software SPSS 25.  

Berdasarkan hasil pengujian menunjukkan dewan direksi berpengaruh positif 

terhadap struktur modal. Kepemilikan saham institusi berpengaruh negatif terhadap 

struktur modal. Konsentrasi kepemilikan saham berpengaruh negatif terhadap 

struktur modal. Kepemilikan saham direksi berpengaruh negatif terhadap struktur 

modal. 

Kata kunci: Struktur Modal, Dewan Direksi, Kepemilikan Saham Institusi, 

Konsentrasi Kepemilikan Saham, Kepemilikan Saham Direksi 
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ABSTRACT 

 

The purpose of this study is to test the influence of the board of directors, 

institutional share ownership, concentration of share ownership, ownership of 

directors shares on the capital structure of banking companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange (IDX) during the period 2016 to 2020. The population 

of this study is as many as 47 banking companies registered with the IDX. The 

samples used in the study were 39 companies with 5 years of observation, so 195 

sample data were obtained. The data source used in this study is the banking 

company's annual report data from the Indonesia Stock Exchange (IDX) website. 

The sampling method in this study used the purposive sampling method. The method 

of data analysis in this study is to use multiple linear regression and data processing 

assisted by SPSS 25 software.  

Based on the test results showed the board of directors had a positive effect 

on the capital structure. Institutional share ownership negatively affects the capital 

structure. The concentration of share ownership negatively affects the capital 

structure. Share ownership of directors negatively affects the capital structure 

Keywords: Capital Structure, Board of Directors, Institutional Share Ownership, 

Concentration of Share Ownership, Share Ownership of Directors.       

 



BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Era globalisasi merupakan era perusahaan dituntut lebih efektif dalam menjalankan 

usahanya, karena tidak adanya lagi batasan yang timbul antar negara termasuk 

dalam bisnis dan persaingan usaha. Hal ini mendorong perusahaan untuk mengelola 

usahanya dengan baik agar bertahan dalam pasar persaingan. Dalam menjalankan 

usahanya, perusahaan menerapkan berbagai macam strategi di bidang pemasaran, 

produksi, dan keuangan. Dalam strategi keuangan salah satu kebijakan yang 

dianggap penting yaitu kebijakan struktur modal. 

Struktur modal menjelaskan bagaimana perusahaan menggunakan berbagai 

sumber dana untuk mencari dan memenuhi kebutuhan dana untuk seluruh kegiatan 

operasinya. Sumber dana bisa didapatkan melalui utang contohnya dari pinjaman 

bank ataupun penerbitan obligasi. Setiap keputusan yang diambil oleh perusahaan 

dalam mengatur komposisi sumber modal yang tepat harus dipertimbangkan secara 

teliti karena setiap sumber modal memiliki efek yang berbeda. Salah satunya yaitu 

ketika perusahaan mengeluarkan saham, maka akan dihadapkan pada masalah 

besarnya biaya modal pengeluaran saham tersebut. Beda halnya jika perusahaan 

melakukan sebuah pinjaman, biaya yang akan dikeluarkan lebih sedikit, namun 

terdapat risiko kewajiban dalam pembayaran bunga yang lebih besar 

(Sumbramanyam dan Wild, 2010). Kesalahan dalam menentukan komposisi dalam 
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struktur modal bisa meningkatkan risiko keuangan perusahaan seperti beban 

perusahaan yang semakin besar, tidak dapat membayar bunga dan angsuran hutang 

yang dimiliki perusahaan. 

Tata kelola perusahaan merupakan sistem pengendalian internal perusahaan 

yang memiliki fungsi utama mengelola risiko agar perusahaan dapat memenuhi 

tujuan bisnisnya melalui pengamanan aset perusahaan dan meningkatkan nilai 

investasi pemegang saham dalam jangka panjang. Tata kelola perusahaan berkaitan 

erat dengan teori keagenan yaitu teori yang menjelaskan hubungan antara manajer 

dengan pemegang saham (Short, Keasey, dan Duxbury, 2010). Manajer yang 

memegang posisi inti didalam perusahaan wajib mengelola dengan baik sumber 

pendanaan perusahaan yang dinilai penting bagi kelangsungan hidup perusahaan. 

Tata kelola yang baik diperkirakan dapat membantu perusahaan untuk 

mendapatkan struktur modal yang optimal dan diharapkan mampu menjaga 

stabilitas keuangan perusahaan dalam jangka panjang. Selain itu tata kelola 

perusahaan yang baik dapat memastikan perusahaan tidak akan terlilit utang dalam 

jumlah besar dan dapat memaksimalkan tingkat pengemabalian yang diterima oleh 

pemegang saham. 

Salah satu pendekatan yang digunakan untuk mengukur struktur modal 

menggunakan tata kelola perusahaan adalah ukuran dewan direksi. Dewan direksi 

merupakan orang yang berperan dalam kepengurusan perusahaan untuk mengelola 

perusahaan dan mengambil keputusan pendanaan. Dewan direksi bertanggung 

jawab untuk mengelola kegiatan yang ada di perusahaan dan membuat suatu 

keputusan yang strategis.  
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Dewan direksi memiliki hubungan positif terhadap struktur modal 

(Hussainey, 2012), hal itu berarti perusahaan dengan ukuran dewan yang lebih 

besar akan cenderung menggunakan lebih banyak utang untuk membiayai kegiatan 

mereka daripada ekuitas. Sedangkan penelitian lain mengungkapkan hubungan 

negatif antara ukuran dewan terhadap struktur modal (Johny, 2017). Hal ini berarti 

semakin besar ukuran dewan maka penggunaan utang akan semakin kecil 

Penelitian lainnya berpendapat bahwa ukuran dewan dan struktur modal adalah 

berpengaruh negatif (Mardianto, 2010). Artinya bahwa ukuran dewan yang besar 

mampu menekan manajemen untuk mengurangi utang demi meningkatkan kinerja 

perusahaan. 

Kepemilikan saham investor institusional adalah kepemilikan saham yang 

dimiliki oleh pemerintah, institusi luar negeri, institusi keuangan, badan hukum, 

dan institusi lainnya. Salah satu faktor yang dapat mempengaruhi tata kelolah 

perusahaan adalah kepemilikan institusional, adanya kepemilikan institusional di 

suatu perusahaan akan mendorong peningkatan pengawasan terhadap kinerja 

manajemen agar lebih optimal. Pengawasan yang dilakukan oleh investor 

institusional tergantung pada besarnya investasi yang dilakukan, semakin besar 

investasi yang dilakukan maka akan semakin berpengaruh terhadap perusahaan dan 

sebaliknya semakin kecil saham yang dimiliki maka tidak akan berpengaruh 

terhadap perusahan.  

Kepemilikan saham institusi berpengaruh positif terhadap struktur modal 

karena kepemilikan institusi memiliki wewenang untuk memantau secara 

profesional perkembangan investasinya dalam suatu perusahaan, hal tersebut dapat 
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mengurangi potensi kecurangan yang dapat merugikan perusahaan (Khaled, 2012 

dan Suryanto, Agus, 2019). 

Konsentrasi kepemilikan saham adalah salah satu faktor yang dapat 

mempengaruhi struktur modal karena konsentrasi kepemilikan saham adalah pihak-

pihak yang memegang kontrol atas mayoritas maupun seluruh saham di suatu 

perusahaan. Semakin besar konsentrasi kepemilikan saham maka semakin tinggi 

wewenang pengawasan terhadap manajemen yang bertujuan untuk meningkatkan 

kinerja manajemen. Pengawasan terhadap manajemen penting dilakukan bagi 

pemegang saham, karena manajemen juga memiliki tujuan sendiri, dan terkadang 

tujuan ini bertentangan dengan maksimalkan nilai perusahaan. 

Konsentrasi kepemilikan saham memiliki hubungan yang positif terhadap 

struktur modal. Pemegang saham merupakan alat pengawasan yang efektif karena 

memiliki wewenang untuk memaksa manajemen dalam mengambil tindakan agar 

menggunakan tingkat hutang yang optimal dari pada yang diinginkan secara pribadi 

oleh manajer dengan begitu akan dapat memaksimalkan kesejahteraan bagi 

pemegang saham (Ahmadpour et al, Sheikh dan Wang 2012). Beberapa penelitian 

terdahulu juga menemukan adanya hubungan negatif antara konsentrasi 

kepemilikan terhadap struktur modal. Hal ini berarti semakin besar kepemilikan 

saham yang terkonsentrasi belum tentu menjamin optimalnya fungsi pengawasan 

terhadap kebijakan struktur modal (Johny, 2017 dan Mardianto, 2021). 

Kepemilikan saham manajer merupakan para pemilik saham yang berasal dari 

manajemen perusahaan yang secara aktif ikut dalam pengambilan keputusan seperti 

dewan komisaris dan dewan direksi. Kepemilikan saham manajer dapat 
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mengurangi kekuasaan manajer untuk memperkaya diri sendiri atau terlibat dalam 

perilaku yang tidak sejalan dengan memaksimalkan nilai perusahaan lainnya 

(Jensen dan Meckling, 1976). 

Kepemilikan saham oleh manajer dapat mensejajarkan kepentingan antara 

manajer dan pemegang saham (Jensen dan Meckling, 1976). Penelitian lain 

berpendapat kepemilikan saham manajerial berpengaruh negatif terhadap struktur 

modal (Johny, 2017). Hal tersebut berarti semakin besar kepemilikan saham 

manajer akan menyelaraskan kepentingan manajer dan kepentingan pemegang 

saham luar serta mengurangi proporsi hutang untuk menghindari terjadinya risiko 

kebangkrutan. Berdasarkan fenomena dan hasil penelitian terdahulu yang berbeda-

bada di dalam dan diluar negeri, memotivasi peneliti untuk melakukan penelitian 

kembali.  

Dalam penelitian ini sampel yang digunakan adalah seluruh perusahaan sektor 

perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Penggunaan perusahaan 

perbankan dalam penelitian ini karena struktur modal merupakan elemen penting 

yang sangat diperhatikan dalam dunia perbankan. Besar kecilnya modal pada bank 

sangat berpengaruh terhadap kegiatan operasional pada bank. Fungsi utama bank 

adalah sebagai lembaga intermediasi yang menerima dana dari pihak luar dalam 

bentuk tabungan atau deposito serta penyaluran kredit kepada masyarakat dan 

industri lainnya. Sumber modal yang digunakan oleh perbankan ada dua yaitu 

sumber dana internal seperti setoran modal, laba yang ditahan, dan lainnya. Sumber 

dana eksternal bersumber dari luar bank atau pihak ketiga, seperti deposito, giro, 

call money, dan lain-lain. Dana yang berasal dari deposito termasuk dalam utang 
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jangka pendek dimana dana tersebut sifatnya sementara dan harus dikembalikan. 

Berbeda dengan perusahaan non bank yang mana hutang jangka pendeknya tidak 

dipakai untuk sumber pendanaan kegiatan operasionalnya sedangkan perusahaan 

perbankan menggunakan hutang jangka pendeknya untuk membiayain pendanaan 

kegiatan operasionalnya. Apabila bank memiliki modal sedikit, maka kapasitas 

usaha bank menjadi terbatas tidak dapat meng-cover risiko usaha yang dihadapi.  

Selain itu Sektor perbankan adalah salah satu sektor yang diharapkan 

memiliki prospek cukup cerah di masa mendatang, karena saat ini kegiatan 

masyarakat Indonesia sehari-hari tidak lepas dari jasa perbankan dan perusahaan 

perbankan merupakan perusahaan yang memepunyai kontribusi yang cukup besar 

terhadap pendapatan negara. Penelitian ini menggunakan empat variabel 

independen yaitu ukuran dewan, kepemilikan saham investor institusi, konsentrasi 

kepemilikan saham, kepemilikan saham manajer dengan satu variabel dependent 

yaitu pendanaan struktur modal, dan tiga variabel kontrol yaitu profitabilitas, 

dividen yang dibagikan, Tobin’s Q.  

 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang penelitian yang telah diuraikan maka dapat dirumuskan 

masalah sebagai berikut: 

1. Apakah ukuran dewan berpengaruh positif terhadap struktur modal pada 

perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 
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2. Apakah kepemilikan saham investor institusi berpengaruh positif terhadap 

struktur modal pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia? 

3. Apakah konsentrasi kepemilikan saham berpengaruh positif terhadap 

struktur modal pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia? 

4. Apakah kepemilikan saham manajer berpengaruh positif terhadap struktur 

modal pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 

1.3 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah dikemukakan, maka diperoleh tujuan 

sebagai berikut:  

1. Untuk menguji pengaruh positif ukuran dewan terhadap struktur modal pada 

perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-

2021.  

2. Untuk menguji pengaruh positif kepemilikan saham investor institusi 

terhadap struktur modal pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia tahun 2016-2021.  

3. Untuk menguji pengaruh positif konsentrasi kepemilikan saham terhadap 

struktur modal pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2016-2021.  

4. Untuk menguji pengaruh positif kepemilikan saham manajer terhadap 

struktur modal pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2016-2021. 
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1.4 Manfaat Penelitian 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi dan data yang dapat 

dimanfaatkan untuk kepentingan sebagai berikut: 

1. Bagi Pemerintah  

Hasil penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat untuk menambah wawasan 

dan digunakan sebagai pertimbangan ataupun masukan bagi pemerintah 

dalam mengambil keputusan-keputusan ekonomi.  

2. Bagi perusahaan  

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi bagi perusahaan 

sebagai bahan pertimbangan keputusan dalam pengelolaan modal kerjanya 

agar dapat digunakan seefektif mungkin serta keputusan investasi 

perusahaan dalam rangka pengembangan usahanya.  

3. Bagi Investor 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi bagi investor 

dalam melakukan investasi sebagai tolak ukur para investor dalam menilai 

suatu perusahaan agar terjauh dari kerugian dan sebagai pertimbangan pada 

saat melakukan investasi. 

4. Bagi Akademisi 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat untuk menambah 

pengetahuan serta menjadi bahan referensi atau bahan masukan dalam 

penelitian serupa pada penelitian yang akan datang. 
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1.5 Batasan Penelitian 

Batasan masalah digunakan untuk menghindari adanya penyimpangan maupun 

pelebaran pokok masalah agar penelitian tersebut terarah dan memudahkan dalam 

pembahasan sehingga tujuan penelitian tersebut lebih terarah dan memudahkan 

dalam pembahasan sehingga tujuan penelitian akan tercapai. Maka batasan masalah 

dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Sampel dari penelitian ini adalah seluruh perusahan sektor perbankan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

2. Periode pada penelitian ini selama 5 tahun yang dilakukan dari tahun 2016-

2020. 

3. Dalam penelitian ini ukuran dewan akan diukur dengan menghitung jumlah 

dewan direksi yang ada. Kepemilikan saham investor institusi akan diukur 

jumlah saham yg dimiliki institusi dibagi jumlah saham yang beredar. 

Konsentrasi kepemilikan saham akan diukur dengan membandingkan 

jumlah kepemilikan saham lebih dari 5% dengan total saham yang beredar. 

Kepemilikan saham manajer akan diukur dengan membandingkan jumlah 

saham yg dimiliki manajemen dengan jumlah saham yang beredar. 
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BAB V 

KESIMPULAN, KETERBATASAN dan SARAN 

 

5.1 Kesimpulan 

Berdasarkan hasil analisis pengaruh tata kelolah perusahaan terhadap struktur 

modal pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 

tahun 2016-2020 dengan menggunakan model regresi berganda dapat disimpulkan 

sebagai berikut: 

1. Dewan direksi berpengaruh positif terhadap struktur modal perusahaan 

yang diukur dengan DER. Hipotesis pertama terdukung yang artinya 

semakin banyak dewan direksi yang dimiliki perusahaan dapat menaikkan 

hutang perusahaan.  

2. Kepemilikan saham institusi berpengaruh negatif terhadap struktur modal 

perusahaan yang diukur dengan DER. Artinya kepemilikan saham institusi 

yang besar cenderung mengurangi penggunaan utang dari pihak ke tiga 

tetapi lebih menggunakan dana internalnya untuk membiayai kegiatan 

operasionalnya. 

3. Konsentrasi kepemilikan saham berpengaruh negatif terhadap struktur 

modal yang diukur dengan DER. Artinya konsentrasi kepemilikan saham 

yang besar cenderung mengurangi penggunaan utang dari pihak ke tiga 

dan lebih menggunakan dana internalnya untuk membiayai kegiatan 

operasionalnya.
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4. Kepemilikan saham direksi berpengaruh negatif terhadap kinerja struktur 

modal yang diukur dengan DER. Artinya Kepemilikan manajerial akan 

menyelaraskan kepentingan manajer dan kepentingan pemegang saham 

luar serta mengurangi proporsi utang mengurangi masalah keagenan dan 

lebih menggunakan dana internalnya untuk membiayai kegiatan 

operasionalnya. 

5. Penelitian ini menggunakan tiga variabel kontrol yaitu profitabilitas, 

pembayaran dibiden, nilai perusahaan. Profitabilitas tidak berpengaruh 

terhadap kinerja struktur modal yang diukur dengan DER. Artinya 

semakin banyak profitabilitas yang dimiliki perusahaan tidak berpengaruh 

terhadap utang perusahaan. Sedangkan variabel pembayaran dividen tidak 

berpengaruh terhadap kinerja struktur modal yang diukur dengan DER. 

Artinya semakin banyak pembayaran dividen yang dibagikan perusahaan 

tidak berpengaruh terhadap utang perusahaan. Variabel kontrol nilai 

peruahaan yang diukur menggunakan Tobin’s Q berpengaruh negatif 

terhadap kinerja struktur modal yang diukur dengan DER. Artinya 

semakin baik nilai perusahaan dapat dapat menurunkan hutang 

perusahaan. 

 

5.2 Keterbatasan Penelitian 

Berdasarkan data yang dikumpulkan dan pengujian yang dilakukan pada 

perusahaan perbankan di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2016-2020, penelitian 
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ini telah diusahakan dan dilaksanakan sesuai dengan prosedur ilmiah, namun 

demikian masih memiliki keterbatasan, yaitu: 

1. Regresi dalam penelitian ini masih terjadi gejala heteroskedasitas, dan 

autokorelasi. 

2. Hutang dalam penelitian ini masih secara global 

3. Alat uji data panel lain mungkin akan mendapatkan hasil yang lebih tepat  

5.3 Saran 

Berdasarkan keterbatasan yang telah disampaikan maka peneliti memberi beberapa 

saran untuk penelitian selanjutnya: 

1. Bagi peneliti selanjutnya, sebaiknya peneliti selanjutnya apabila terjadi 

heteroskedasitas dan autokorelasi dapat diatasi dengan transformasi data, 

weighted least square (WLS) apabila kedua cara tersebut tidak bisa 

mengatasi heteroskedasitas dan autokorelasi peneliti dapat menambahkan 

variabel baru. Selain itu, penelitian dapat memisahkan antara hutang 

jangka pendek dan hutang jangka panjang. Peneliti selanjutnya juga harus 

mempertimbangkan alat uji data panel yang lebih tepat misalnya eviews 

atau lainnya. 

2. Bagi perusahaan, perusahaan harusnya lebih memperhatikan lagi factor-

faktor apa saja yang dapat mempengaruhi struktur modal suatu perusahaan 

baik dalam hal peningkatan ataupun penurunan struktur modal. 

3. Bagi investor dalam melakukan pertimbangan keputusan dalam 

melakukan investasi dapat melihat struktur modal untuk digunakan 

investor sebagai dasar pengambilan keputusan investasi dan untuk lebih 
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memahami sifat dasar, karasteristik operasional dari perusahaan 

perbankan. Investor sebaiknya mempertimbangkan faktor yang dapat 

mempengaruhi struktur modal suatu perusahaan sebelum mengambil 

keputusan. 
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