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Abstrak
 

Pecking Order Theory merupakan suatu model struktur pendanaan dalam manajemen keuangan dimana

struktur pendanaan suatu perusahaan mengikuti suatu hirarki dimulai dari sumber dana termurah yaitu dana

internal hingga saham sebagai sumber terakhir.

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui faktor-faktor apa saja yang mempengaruhi kebijakan pendanaan

perusahaan, dimana faktor-faktor yang diteliti adalah perubahan belanja barang modal, pembayaran dividen,

investasi, arus kas operasi, pertumbuhan penjualan, ROA, struktur aktiva, besaran perusahaan, perubahan

modal kerja perusahaan dan operating leverage. Tujuan lain dari karya akhir ini adalah untuk menjelaskan

perilaku pendanaan perusahaan yang terdaftar di BEJ apakah sesuai dengan Pecking Order Theory atau

tidak. Pengujian dilakukan dengan menggunakan regresi linear, dalam konteks data emiten di BEJ pada

periode 2001 dan 2002.

 

Model yang digunakan dalam karya akhir ini adalah replikasi dari model yang diuji oleh David E. Allen dan

Martyn R Clissold pada perusahaan-perusahaan di Australia pada tahun 1995 dan 1997. Kedua model ini

digunakan dalam karya akhir ini dengan pertimbangan bahwa variabel-variabel yang digunakan dalam

kedua model sesuai dengan kondisi data yang ada di Indonesia.

 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel-variabel yang secara statistis signifikan dan konstan

mempengaruhi kebijakan eksternal perusahaan adalah perubahan capital expenditure, dividend payment,

investment, pertumbuhan penjualan, dan perubahan working capital. Hal ini dibuktikan dari hasil pengujian

secara bersama-sama dalam cross sectional time series sub periode. Tujuan lain dari penelitian ini adalah

untuk melihat apakah perilaku pendanaan perusahaan-perusahaan di Indonesia sesuai dengan teori pecking

order. Hasil penelitian menunjukkan kebutuhan defisit perusahaan mempunyai pengaruh positif yang

signifikan terhadap hutang jangka panjang dari emiten di BEJ pada tahun 2001 dan 2002. Oleh karena itu

dapat dikatakan bahwa perilaku pendanaan yang dilakukan oleh perusahaan-perusahaan di Indonesia yang

membagikan dividen tiga tahun berturut-turut pada tahun 2000 sampai dengan 2001, dapat dijelaskan

melalui pecking order. Hasil ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Djakman dan Halomoan

pada emiten di BEJ tahun 1994 dan 1995.
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