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ABSTRAKSI

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dan membandingkan explanatory
power pecking order theory dan trade-off theory. Kedua teori tersebut merupakan teori
tentang struktur modal. Defisit arus kas dan selisih antara target tingkat hutang dengan
tingkat hutang merupakan variabel bebas yang digunakan. Penelitian ini menggunakan
variabel kontrol risiko operasi, likuiditas, profitabilitas, tangibilitas, interest coverage,
non debt tax shield, dan growth opportunity. Variabel kontrol tersebut merupakan faktor-
faktor lain yang dimungkinkan mempunyai pengaruh terhadap struktur modal.

Penelitian ini menggunakan model analisis regresi berganda guna menganalisis
pengaruh variabel bebas dan variabel kontrol terhadap variabel tergantung. Untuk
mengetahui pengaruh variabel-variabel secara parsial digunakan uji t sedangkan untuk
mengetahui pengaruh secara simultan digunakan uji F. Penelitian ini menggunakan dua
model untuk menganalisis explanatory power kedua teori diatas.

Sampel penelitian sebanyak 18 perusahaan yang diambil dari populasi
perusahaan-perusahaan manufaktur yang listing di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama
periode 1998-2006. Hasil uji F pada kedua model menunjukkan bahwa secara simultan
variabel bebas dan variabel kontrol mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap
variabel tergantung. Hasil uji t pada model pertama menunjukkan bahwa defisit arus kas,
non debt tax shield, dan growth opportunity secara parsial berpengaruh positif signifikan
terhadap perubahan jumlah hutang, profitabilitas dan interest coverage secara parsial
berpengaruh negatif terhadap perubahan jumlah hutang, tangibilitas dan risiko operasi
secara parsial berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap perubahan jumlah hutang,
dan likuiditas secara parsial berpengaruh positif tidak signifikan terhadap perubahan
jumlah hutang. Hasil uji t pada model kedua menunjukkan bahwa growth opportunity
secara parsial berpengaruh positif signifikan terhadap perubahan jumlah hutang, selisih
antara target tingkat hutang dengan tingkat hutang, risiko operasi, profitabilitas, interest
coverage secara parsial berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap perubahan jumlah
hutang, dan likuiditas, tangibilitas, non debt tax shield secara parsial berpengaruh positif
tidak signifikan terhadap perubahan jumlah hutang. Hasil pengujian menunjukkan kedua
teori diatas mempunyai explanatory power yang cukup baik untuk menjelaskan struktur
modal, namun explanatory power pecking order theory lebih baik jika dibandingkan
dengan explanatory power trade-off theory.
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