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ABSTRAK 

Penelitianoini bertujuanountuk mengetahuiofaktor-faktor determinan yang dominan dalam mempengaruhi 

peluang untuk mendapatkan pendanaan eksternal pada UMKM di Kabupaten Wonosobo. Fokus penelitian 

ini yaitu peluang UMKM sektor industri makanan di Kabupaten Wonosobo. Sampeloyang digunakanoadalah 

laporan keuangan industri olahan buah Carica dari 32 perusahaan. Penelitian ini menggunakan data sekunder 

yang berupaolaporan keuangan industri Carica tahun 2018. Data laporan keuangan tersebut dianalisis serta 

dibuat tabulasi. Untukomenguji apakah modeloyang digunakan cukup tepat dalam menganalisis hubungan 

antar variabel menggunakanalat analisisoregresi denganoprogramoSPSS. 

Hasil penelitian menunjukan bahwa ROE, belanja modal, struktus aktiva, dan ukuran perusahaansebagai 

faktor determinan peluang penggunaan dana eksternal UMKM Kabupaten Wonosobo. Sedangkan jumlah 

tenaga kerja,umur perusahaan,dan pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh. Penelitian ini hanya 

menggunakan periode waktu pelaporan perusahaan selama satu tahun maka untuk penelitian mendatang 

disarankanountuk melakukanopenelitian dengan menggunakanoperiode yangolebih lama. 

Kata Kunci – Peluang Penggunaan Dana Eksternal, Struktur Modal, UMKM 

 

ABSTRACT 

Thisoresearch aims to disclose determinant factors dominant in affecting opportunities to attain external 

funding in MSMEs in Wonosobo Regency. This research focuses on the opportunity of MSMEs in food 

industry in Wonosobo Regency. The samples taken are financial reports of 32 Carica processing industry. 

This research employs secondary data namely 2018 financial reports of Carica industry. The data are 

analyzed and then tabulated.  Regression analysis device of SPSS program is employed to test if the model 

used has properly analyzed the relationship among variables 

The result shows that ROE, capital expenditure, asset structure, and company’s size are the determinant 

factors in the effort of obtaining external funding for MSMEs in Wonosobo Regency. Meanwhile, the number 

of the workforce,company’s years,and sales growth affect nothing. This research explores only a year period 

of company’s report. It is suggested that other researchers conduct similar studies in longer period of time. 

Keywords– External funding opportunity; capital structure; MSMEs 

 

I. PENDAHULUAN 

Usaha Mikro, oKecil, odan Menengah (UMKM) merupakanojenis usahaoyang 

mendominasioperekonomian di Indonesia. Upaya menumbuhkan daya saing UMKM tidak terpisah dari 

upaya untuk mempertahankan ketangguhan, kemampuan, dan ketahanan nasional secara keseluruhan 

(Hidayat, 2007). Tujuan pembangunan nasional tak lepas dari peranan UMKM yang memiliki 

potensiodanoperananoyang penting serta strategis dalam dunia usaha (Lincoln, 1999). 

Berdasarkan dataoKementriaan Negara Koperasiodan UMKM tahuno2017 menyatakanobahwa 

UMKMomasih menjadi pelakuousaha yangopaling banyakoyaitu mencapai 53,8ojuta unitousaha 

atauo99,99% dari pelakuobisnis yangoada dioIndonesia. Jumlah UMKMotahun 2017oberkembang 

sebesaro2,01 % dari tahunosebelumnya yaitu menjadio52,7 juta unitousaha. Dalam penyerapanotenaga 

kerjaoUMKM mampu menyerapo99,4%ootenagaookerjaooproduktif yang tersedia, dari 99,4%otersebut 

usaha mikro menyerapotenaga kerjaoterbesar yaitu sebesaro93% sedangkanousaha kecilodan 

menengahomasing-masing mampuomenyerap tenaga kerjaosebesar 3,6% dan 2,7%. SumbanganoooUMKM 

terhadapoProduk DomestikoBruto (PDB) masihorelatif kecil dibandingodengan jumlahoUMKM yang 

sedemikianobesar yaitu sebesaroRp 3.466,3 triliun atauo57,12% dari total PDBonasional menurutoharga 
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berlaku danosisanya 42,88% berasal dari Usaha Besar (UB). oMenurut BadanoPerencanaan 

PembangunanoDaerah Jawa Tengaho (2017) penyebaranoUMKM di Indonesiaoterbanyak beradaodi Jawa 

Tengah yaitu sebesaro30% dari 70.194ousaha mikro dioIndonesia. Kabupaten Wonosobo merupakanosalah 

satu Kabupatenodi Jawa Tengahoyang memilikiocukup banyak UMKMoberpotensial. oBerdasarkan data 

yang adaoUMKM KabupatenoWonosobo tahun 2017osebanyak 57,192 dimana yang terbanyakoadalah 

UMKMosektor pertanian diikuti industri, operdagangan danojasa/aneka usaha.  

Menurut Dinas Koperasi dan UMKM Kabupaten Wonosobo (2018) usaha yang mengalami 

perkembangan cepat yaitu industri olahan atau produksi pangan salah satunya yaitu industri pengolahan buah 

Carica.(Trihudiyatmanto, 2019) Industri tersebut mengalami perkembangan yang pesat karena Carica 

merupakan makanan khas Kabupaten Wonosobo.Namun modal pendukung produksi bagi industry Carica 

sering menjadi kendala. Hal ini dikarenakan institusi keuangan yang sangat terbatas untuk diakses UMKM. 

Permodalan para pelaku UMKM masih mengandalkan perputaran hasil usaha yang diperoleh dan juga modal 

pribadi. 

Berdasarkan latar belakang di atas maka penelitian akan menganalisis faktor-faktor yang menentukan 

kemampuan UMKM sector industry olahan buah Carica di Kabupaten Wonosobo dalam mendapatkan 

permodalan eksternal ditinjau dari perbedaan variable ROE (return on equity), jumlah tenaga kerja, belanja 

modal (capital expenditure), struktur aktiva (tangibility asset), pertumbuhan penjualan (growth sales), 

ukuran perusahaan (size), dan umur perusahaan. Implikasi dari penelitian ini diharapkan dapat membantu 

pihak manajemen UMKM dalam menentukan bagaimana pemenuhan kebutuhan dana untuk mencapai 

struktur modal yang optimal. 

 

II. KAJIANoLITERATUR 

UsahaoMikro KeciloMenengah 

BerdasarkanoUndang-Undang Nomoro20 Tahun 2008otentang UsahaoMikro, Kecil, danoMenengah 

(UU UMKM) oPasal 1 angka (1), (2), dano (3), UsahaoMikro adalahousaha produktif milikoorang 

peroranganodan atau badan usahaoperorangan yangomemenuhi kriteriaoUsaha Mikroosebagaimana diatur 

dalamoUU UMKM. oUsaha Kecil adalah usahaoekonomi produktifoyang berdiri sendiri, oyang dilakukan 

olehoorang peroranganoatau badan usahaoyang bukan merupakanoanak perusahaanoatau bukan 

cabangoperusahaan yangodimiliki, dikuasai, atauomenjadi bagianobaik langsungomaupun tidak 

langsungodari usaha menengahoatau usaha besaroyang memenuhiokriteria Usaha Kecilosebagaimana 

dimaksudodalam UU UMKM. Adapunokriteria UMKModiatur dalam UU No 20oTahun 2008 

tentangocriteria dan penggolongan UMKM Pasal 6 ayat (1), o (2) dan (3) adalahoUsaha Mikro 

memilikiokekayaan bersihopaling banyak Rpo50 juta, tidakotermasuk tanahodan bangunan tempatousaha; 

atau memilikiohasil penjualantahunanopaling banyak Rp300ojuta. Usaha Kecilomemiliki kekayaanobersih 

lebih dari Rpo50 juta – Rpo500 juta, tidakotermasuk tanahodan bangunanotempat usaha; atauomemiliki hasil 

penjualanotahunan lebih darioRp 300 juta – Rp 2,5omiliar. Usaha Menengahomemiliki kekayaanobersih 

lebih dari Rpo500 juta – Rpo10 miliar, otidak termasukotanah dan bangunanotempat usaha; atau 

memilikiohasil penjualanotahunan lebih dari Rpo2, 5 miliaro– Rp 50omiliar. 

 

Konsep StrukturoModal 

Strukturomodal adalahoperimbangan atau perbandinganohutang jangkaopanjang dengan 

modalosendiri (Riyanto, 2001). Jenis sekuritas yang digunakan oleh perusahaan merupakan bagian dari 

kebijakan perusahaan. Strukturomodal erat hubungannyaodengan masalahokapitalisasi, yang tersusun 

dariojenis pendanaan baikoyang berasalodari dalam maupunodari luar yang akan mempengaruhi 

nilaioperusahaan. Salah satu sumberodana internaloperusahaan berasal dariolabaoditahan danodepresiasi. 

Sedangkan danaoyang berasal dari sumberoeksternal adalahodana yang berasalodari parapemilik perusahaan 

sebagai modal sendiri dandana berasalodari kreditur yangomerupakan utangobagi perusahaan. 

Kebijakanodalam menentukan struktur modal harus memperhatikan trade off antara tingkat pengembalian 

dan risiko yang mungkin muncul. Hutang merupakan instrument yang akan dapat meningkatkan 

pengembalian namun juga dapat memperbesar resiko perusahaan. Tingginya tingkat pengembalian akan 

menaikkan harga saham, namun disisi lain tingginya tingkat resiko justru akan melemahkan harga saham. 

https://ojs.unsiq.ac.id/index.php/jematech
https://doi.org/10.32500/jematech.v2i2.742


Journal of Economic, Management, Accounting and Technology (JEMATech) 
Vol. 2, No. 2, Agustus 2019 

p-ISSN : 2622-8394 | e-ISSN : 2622-8122 
https://ojs.unsiq.ac.id/index.php/jematech 

DOI: https://doi.org/10.32500/jematech.v2i2.742 

 

 

 171 

Sehingga dibutuhkan kebijakan perusahaan dalam menyeimbangkan strukturomodal yangodapat 

mengoptimalkan hargaosaham (Brighamodan Houston, o2001). 

 

Faktor-faktor Determinan Peluang Penggunaan Dana Eksternal 

Return onoEquity (ROE) merupakan salah satuoindikator dalam pengukuranokeuntungan yang 

menjadiohak pemilikomodal sendiri (Martono dan Harjito, 2003). ROE membandingkan antara jumlaholaba 

yang tersediaobagi pemilikomodal sendiriodengan jumlah modalosendiri yangomenghasilkan labaotersebut. 

ROEomerupakan pengukuran yang tepat jika dikaitkan dengan sumber pendanaan perusahaan karenaorasio 

ini dipengaruhioolehobesarnyaohutang perusaha-an. Apabilaoproporsi hutangomakin besar makaorasio 

iniojuga akan makinobesar (Masidonda, 2001). Namunotingginya laba bersihoyang akan 

diperolehoperusahaan tergantung pada besar kecilnya proporsi hutang. Sehingga untuk meningkatkan 

profitabilitas perusahaan yang maksimal dibutuhkan kejelian dalam menetapkan sumber pendanaan. 

H1  ROE berpengaruh negatif terhadap peluang UMKM dalam menggunakan dana eksternal. 

Dalam penelitian ini yangodimaksud dengan angkatanokerjao (laboroforce) adalah pendudukobaik 

yangobekerja maupun pendudukoyang belumobekerja, namunosiap untukobekerja atauosedang 

dalamomencari pekerjaan padaotingkat upahoyang berlaku. Kemudianopenduduk yangobekerja yaitu mereka 

yangomelakukan pekerjaanoguna menghasilkanobarang atauojasa untuk mendapatkanopenghasilan, baik 

bekerja penuh waktuomaupun tidak bekerjaopenuh waktu. Tenaga kerjaoyang dimaksud dalam penelitian ini 

adalah pendudukoyang berusia antara 15osampai 64otahun (Suryana, 2000). Dalamomenjalankan usaha, 

peranotenaga kerja merupakan komponen vital yang akan menjadi motor/penggerak. Dalam menentukan 

jumlah tenaga kerja dapat dilihat dari seberapa tinggi pendapatan usaha tersebut sehingga penting untuk 

melakukan penyesuaian kemampuan perusahaan. Semakin tinggi keuntungan perusahaan akan member 

keleluasaan perusahaan dalam memperbanyak tenaga kerja namun juga penting untuk mengukur keefektivan 

dalam penggunaannya. Pada umumnya unit usaha kecil dalam pemakaian tenaga kerja relative sedikit 

dibandingkan dengan usaha dalam skala besar. 

H2 Jumlah tenaga kerja berpengaruh positif terhadap peluang UMKM dalam menggunaan dana eksternal. 

Belanja modaloyaitu pembelanjaanodari luar perusahaanooyangoodikelompokkanomenjadi dua jenis, 

yaituohutang danoekuitas. Kombinasiohutang dan ekuitasountuk pendanaan perusahaanomerupakan bahasan 

utamaodari keputusan strukturomodal (capital structure decision) yangodapat meningkatkan 

kembalianoekonomi nettoodan meningkatkan nilaioperusahaan. Perusahaanoyang hanya 

menggunakanooekuitas disebutounlevered firm, sedangkan yangomenggunakanobauran ekuitas 

danoberbagai macamohutang disebut levered firmo (Brigham dan Gapenski, 1997). 

H3  Belanja modal (capital expenditure) berpengaruh positif terhadap peluang UMKM dalam 

menggunakan dana eksternal. 

Salah satu yangodapat dijadikanojaminan (collateralovalue of assets) oadalah jumlah aktiva yang 

dimiliki perusahaan dalam struktur modalnya. Semakinotinggi aktiva tetapoperusahaan makaosemakin tinggi 

pula jaminan yang dapat diagunkan dalam pengajuan hutang (Titmann dan Wessels, 1988).Brigham dan 

Gapensky (1997) mengatakan bahwa pengajuan hutang akan lebih dipercaya oleh pihak penyandang dana 

jika perusahaan memiliki jaminan dan akan sulit bagi perusahaan yang tidak memiliki jaminan yang cukup. 

Strukturoaktiva dalam perusahaanomempunyaiopengaruh terhadap sumber-

sumberopembiayaanoperusahaan. 

H4 Struktur aktiva (tangibilityasset) berpengaruh positif terhadap peluang UMKM dalam menggunakan 

dana eksternal. 

Wald (1999) odalam MuhamadoRizal (2002) mengatakanobahwa penggunaan dana eksternal 

berhubunganodengan tigkatolong termdebt / assetoratio, risikooperusahaan, profitabilitas, ofirm size, odan 

growth.Dalam memenuhi kebutuhan belanja perusahaan dibutuhkan modal yang cukup, lebih-lebih 

perusahaan tersebut berada dalam lingkungan industry yang memiliki laju pertumbuhan yang tinggi dan 

kompetitif. Perusahaan denganopertumbuhan yangolambat cenderung tidak tertarik dalam 

menggunakanohutang dan sebaliknya perusahaan dengan pertumbuhanoyang cepatoakan cenderung 

menggunakanohutang eksternal (Weston and Brigham,1994). Pertumbuhanoooperusahaan cenderung 

untukomenempatkan kebutuhan yangolebih besarodengan menggunakanodana internalodan juga 

mendorongoperusahaan untuk melakukanopinjaman(Halloet al.,2004). 
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H5 Pertumbuhan penjualan (growthsales) berpengaruh positif terhadap peluang UMKM dalam 

menggunakan dana eksternal. 

Rajancdan Zinggalesc(1995) dalam Muhamad Rizalc(2002) menyatakancccbahwa ada beberapa 

faktorcyang berhubungancdengan leverage perusahaancctangibel asset, themarket tocbook ratioc 

(investment opportunity), cukuran perusahaanc (firm size), dan profitabilitascperusahaan.Ukuran perusahaanc 

(size) merupakan ukurancatau besarnyacaktiva yang dimilikicperusahaan. Ukurancperusahaan (size) cdapat 

digunakan sebagaicproksi ketidakpastiancccterhadap keadaan perusahaancdimasa yang akan datang. 

Semakin besar ukurancperusahaan menunjukkancbahwa perusahaanctersebut memiliki jumlahcaktiva yang 

semakincbesar pula. cPerusahaan yang ukurannyacrelatif besar cenderungcuntuk menggunakancdana 

eksternal yangcsemakin besar. Halcini disebabkanckebutuhan dana jugacsemakin meningkatcseiring 

dengancccpertumbuhan perusahaan. Perusahaancyang mengalami perkembangancusaha yang semakin besar 

cenderung untuk meningkatkan hutangnya. Semakin besar ukurancperusahan maka perusahaancakan 

cenderung memenuhi kebutuhanccdana dengancccmenggunakan pembiayaanceksternal. 

H6 Ukuran perusahaan (size) berpengaruh positif terhadap peluang UMKM dalam menggunakan dana 

eksternal. 

Umur perusahaancadalah ukurancstandar reputasi dalamcmodel strukturcmodal (Joshua Abor dan 

Nicholas Bekpie, 2007). Perusahaan yangctelah lama berdiricdimungkinkan memilikicreputasi yangclebih 

baikcdari pada perusahaancyang baru berdirickarena seiring dengancperjalanan waktucyang lebihclama 

kemungkinancperusahaan telahcmenghadapi berbagaickondisi. Perusahaancyang dapat melaluiccccberbagai 

kondisiccccctersebut menunjukkan adanyacstabilitas dalamcsuatu manajemen perusahaaan. cReputasi 

perusahaancmerupakan halcccpenting yang berpengaruhcpada namaccbaik perusahaan yang telahcdibangun 

selamacbertahun-tahun dan telahcdipahami oleh pasarcserta telah 

diamaticstakeholdercmengenaicckemampuan-nya untuk memenuhickewajibannya secara tepatcwaktu. Pihak 

manajemencdalam suatu perusahaan dalamcmenangani hal yang berkaitanccccdengan reputasicccperusahaan 

cenderungcbertindak lebihcchati-hati dan menghindaricproyek berisikocdanccenderung lebih 

memilihcproyek-proyek yangclebih aman. Hasilcpenelitian yangcdilakukan oleh Maulidac (2013) 

menunjukkancbahwa umur perusahaancberpengaruh terhadapcpendanaan eksternal (utang). 

H7 Umur perusahaan berpengaruh positif terhadap peluang UMKM  dalam menggunakan dana eksternal 

(utang). 

 

III. METODE PENELITIAN 

Jenisccpenelitian ini adalahcccpenelitian kuantitatif. Penelitiancini menggunakancdata-data 

sekundercberupa laporan keuanganserta data atau informasi berupa arsip-arsip dari Dinas UMKM dan 

KoperasiKabupaten Wonosobo. 

Populasicdalam penelitiancini adalah laporan keuangan UMKMcsektor industri Carica di 

KabupatencWonosobo yang berjumlah 184 UMKM. Penentuancsampel dalamcpenelitian ini 

menggunakancmetode purposivesampling yaitucpenentuan jumlah sampelccdengan menggunakancckriteria 

tertentuc c (Sugiono, 2006). Kriteria sampelnya adalah UMKM Industri Carica dengan omset penjualan di 

atas 300 juta per tahun, karena dengan omset diatas 300 juta untuk meningkatkan perkembanganya 

kebanyakan UMKM sudah menggunakan dana dari pihak eksternal  

Pengukuran variabelROE dilakukan dengan membandingkan antaracjumlah laba yang tersediacbagi 

pemilikcmodal sendiricdengan jumlah modal sendiri yang menghasilkan laba tersebut. Dalam penelitian 

inicROE diukur dengan rasio laba bersih atas modal, dengan rumus sebagai berikut (Masidonda dalam 

Maulida, 2013). Jumlahctenaga kerjacdiukur dengan banyaknya tenagackerja yang dipekerjakan 

dalamcusaha tersebut.Belanja modal (capital expenditure) diukur dengan jenis modal yang dibelanjakan, 

yaitu perbandingan modalcsendiri danccmodal pinjaman yang digunakan dalam belanja (Maulida, 2013). 

Titman dan Wessels (1998) dalam Maulida (2013) mengukur struktur aktivacdengan perbandingancantara 

aktiva tetapcdengan totalcaktiva.Untukcmengukur tingkatcGrowth Salesc (GS) dihitung dengan 

menggunakancprosentase kenaikancccatau penuruanancpenjualan dariccsuatu periode keperiode 

berikutnyacpertumbuhan penjualan (Maulida, 2013).  Ukurancccperusahaan diperolehcdengan menghitung 

nilaiclogaritma dari totalcaktiva (Bufernacet al.,2005). Sedangkan umur perusahan adalah usia atau lamanya 

perusahaan beroperasi (Murniati, 2002),umur perusahaan diukur dengan tahun. Variabel ini merupakan 
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variabel dummy dengan ketentuan apabila umur perusahaan kurang dari 5 tahun diberi kode 0 dan apabila 

umur perusahaan lebih dari 5 tahun diberi kode 1.Pendanaan eksternal diukur dengan perbandingan besarnya 

hutang yang diperoleh dengan jumlah hutang yang digunakan untuk operasional perusahaan(Maulida, 2013). 

 

IV. HASIL DAN PEMBAHASAN 

Pengujian Pengaruh ROE, jumlahctenaga kerja, belanjacmodal, strukturcccaktiva, 

pertumbuhancpenjualan, ukurancperusahaan, dan umurcperusahaan terhadapcpeluang 

UMKMccdicKabupaten Wonosobocdalam menggunakancpendanaan eksternalc (utang) diuji dengancregresi 

liniercberganda. Hasil pengujiancdapat dilihatcpada tabel 1cberikut ini: 

 

Tabel 1. HasilcPengujian Faktor Determinan 

Pengujian Coeff Signifikansi Hasil 

Pengaruh ROE terhadap peluang menggunakan 

pendanaan eksternal  
-0,164 0,016 Hipotesis diterima 

Pengaruh jumlah tenaga kerja terhadap peluang 

menggunakan pendanaan eksternal  
-0,176 0,084 Hipotesis ditolak 

Pengaruh belanja modal terhadap menggunakan 

pendanaan eksternal  
0,421 0,001 Hipotesis diterima 

Pengaruh struktur aktiva terhadap peluang 

menggunakan pendanaan eksternal  
0,289 0,006 Hipotesis diterima 

Pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap peluang 

menggunakan pendanaan eksternal  
0,059 0,111 Hipotesis ditolak 

Pengaruh ukuran perusahaan terhadap peluang 

menggunakan pendanaan eksternal  
0, 068 0, 022 Hipotesis diterima 

Pengaruh umur perusahaan terhadap peluang 

menggunakan pendanaan eksternal  
-0, 024 0, 048 Hipotesis ditolak 

Sumber:cData diolahc(2018) 

Tabel dicatas menunjukkancbahwa ROE berpengaruh negatif terhadap penggunaan dana eksternal. 

Hal ini berarti penggunaan hutang akan relatif lebih kecil jika profit yang diperoleh perusahaan tinggi. 

Kebutuhan dana internal telah mampu dicukupi oleh perusahaan dari hasil pengembalian yang tinggi atas 

investasi. Jika menggunakan prioritas, perusahaan akan lebih memilih menggunakan pembiayaan dari dana 

internal terlebih dahulu berupa laba yang ditahan kemudian baru menggunakan pembiayaan lain 

seperticccchutang atauccccpenjualan sahamcbaru. Variabel ROE yang berpengaruh negative pada 

perusahaan menunjukkan bahwa packing ordertheory(Myers,1984) maupun trade off theory(Brealey dan 

Myers, 1991) digunakan oleh beberapa perusahaan. Dalam beberapa hal nampaknya banyak perusahaan akan 

cenderung menerapkan packing order theory daripada trade offtheory. Manajemen perusahaan akan 

cenderung lebih memfokuskan untuk menggunakan pendanaan internal daripada pendanaan eksternal 

ditengah kondisi perekonomian yang memiliki ketidakpastian yang tinggi. Pendanaan eksternal lebih berat 

bagi perusahaan karena memiliki tingkat pengembalian yang tinggi dengan bunga yang menyertainya 

sehingga pendanaan internal lebih diprioritaskan. 

Jumlah tenaga kerja tidak memiliki pengaruh terhadap peluang penggunaan dana eksternal. Artinya 

kebijakan yang dibuat oleh perusahaan berkaitan dengan permodalan tidak dipengaruhi oleh jumlah tenaga 

kerja. Hal inicmenunjukkancbahwa perusahaan yangcmemiliki tenaga kerja yang besar memiliki 

aktivitascyang besarcpulacdalam usaha mereka, artinya bahwa perusahaan memilikicsumber daya yang lebih 

besar. Penggunaan sumber daya manusia yang besar juga berhubungan dengan penggunaan modal yang lebih 

besar dalam menunjang aktivitas tenaga kerjanya.Namun demikian modal besar yang digunakan oleh 

perusahaan dengan tenaga kerja yang besar tidak selalu berasal dari modal eksternal (hutang). cBeberapa 

UMKM memanfaatkan modal internal (sendiri) dalam menunjang aktivitasnya. Pertimbangan bahwa 

penggunaanchutang lebih rawan dan berisikocmenjadikan UMKM lebihcbanyak memanfaatkancmodal 

sendiri dalam pendanaancusahanya. 
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Belanjacmodal memiliki pengaruh positif terhadap peluang penggunaan dana eksternal. Halcini berarti 

bahwacccpengeluaran perusahaan untukcbelanja modalcyang besar memungkinkan perusahaancmemiliki 

struktur modalcberasal dari hutang lebih tinggi komposisinya. Untuk menunjang operasional usaha 

dibutuhkan belanja modal. Indikasi dari perusahaan yang mulai bertumbuh ditujukkan dengan tingginya 

belanja modal perusahaan. Hutang menjadi instrument yang sering diambil oleh perusahaan dalam mencari 

sumber pendanaan perusahaan untuk belanja modal. Dengan modal yang diperoleh harapan perusahaan akan 

dapat dibelanjakan beberapa fasilitas, sarana produksi, dan kebutuhan penunjang lain untuk mendorong 

optimalisasi usaha dengan tujuan dapat memperoleh pengembalian yang lebihcbesar. 

Rasio struktur aktiva perusahaanccmemiliki pengaruhcccpositif terhadapccckebijakan 

pendanaan.Artinya manajemen perusahaan dalam mengambil kebijakan hutang  menggunakan posisi aset 

tetap. Halcini berhubungan dengancccckecenderungan manajemencccperusahaan akan berhati-hati 

dalamcmenggunakan dancmembuat kebijakan hutangcbaru, denganctujuan agar kewajiban perusahaan 

tidakcsemakin membesar. 

Pertumbuhan perusahaan tidakcberpengaruh terhadap keputusancpendanaan ataucstruktur modal. 

Hasil penelitian ini membuktikan kebijakan dalam menentukan pendanaan perusahaanccctidak 

dipengaruhicccoleh pertumbuhan perusahaan. Kemungkinan yang dilakukancccccoleh perusahaan adalah 

memanfaatkan peningkatan penjualan sebagai laba ditahan yang akan dijadikan modal. 

Kondisi tersebutmengindikasikan bahwa manajemencperusahaancberkeinginancmenja-ga likuiditas 

perusahaancdengan membiarkan cadanganckas perusahaanctetap tinggi sebagaicupaya untukcmembayar 

beberapa hutangcccjangkaccpendeknya,sehinggaccper-tumbuhan penjualanctetap terjaga dan tidak 

mempengaruhi kebijakan dalam menentukan strukturcmodal.Dengan kataclain perusahaan akan 

mendapatkan laba yang tinggi jika mampu mempertahankan pertumbuhan penjualan yang stabil. Hasil dari 

laba akan digunakan untuk melunasi hutang.  

Ukuranccperusahaan berpengaruh positif terhadap peluang penggunaan dana eksternal. 

Hasilcpenelitian inicmengindikasikan bahwa semakincbesar ukurancperusahaan cenderung melakukan 

hutang kepada pihak ketiga. Penggunaan dana eksternal menjadi alternative sumber pendanaan bagi 

perusahaan dengan skala besar yang kemungkinan juga mamiliki kebutuhan yang  

Umurcperusahaan memilikicpengaruh negatif terhadapcpeluang penggunaancdana eksternal. Dengan 

pengalaman yang dimiliki oleh perusahaan yang telah beroperasi lama, perusahaan cenderung lebih hati-hati 

dan bijaksana dalam mengambil pinjaman dana pihak ketiga sehingga strukturcmodal perusahaancyang 

sudah lama beroperasi memiliki komponen hutangcyang lebihckecil. 

 

V. PENUTUP 

Variable yang diteliti dalam menguji pengaruh ROE, jumlah tenagackerja, belanjacmodal, 

strukturcaktiva, pertumbuhan penjualan, ukurancperusahaan, umur perusahaancterhadap 

peluangcpenggunaan dana eksternal memberikan hasil yang dapat ditarik kesimpulan yaitu 4 variabel (ROE, 

belanja modal, struktur aktiva, ukuran perusahaan) memiliki pengaruh dominan sedangkan 3 variabel lain 

(jumlah tenaga kerja, pertumbuhan penjualan, umur perusahaan) tidak berpengaruh. UMKM sector olahan 

makanan dalam hal ini industri Carica memiliki kekhasan dalam pengelolaannya. Para produsen tidak hanya 

berfokus pada hasil produksi tetapi juga menjaga hubungan baik dengan bagain hulu yaitu petani Carica. 

Kebijakan-kebijakan yang diambil sangan hati-hati sehingga keberlangsungan usaha akan terjaga. Keputusan 

pengambilan modal eksternal terkait dengan kemampuan bayar yang harus diperhitungkan matang oleh 

pengusaha agar tidak terjadi kebangkrutan.  

Sarancyang dapat disampaikan berdasarkan hasilcpenelitian dancpembahasan di atasyaitu pemilik 

UMKM harus bijak dan perlu memperhatikanccccnilai strukturcccmodal perusahaan dengan 

mempertimbangkan dampakcccpositif maupuncccnegatifnya saat menentukan komponen pendanaan. Dalam 

hal ini pemilik   perlucmencermati   struktur   hutangccyang  dimilikiccperusahaan serta 

pemanfaatannyacagar hutang yangcdimiliki perusahaancdapat beradacpada komposisi yangcideal 

denganckemampuan danctingkat pertumbuhancperusahaan. Keterbatasan dalam penelitian ini yaitu hanya 

menggunakan periode waktu pelaporan perusahaan yang pendek yaitu selama satu tahun maka untuk 

penelitian mendatang disarankancuntuk melakukancpenelitian dengancmenggunakan periodecyang lebih 
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lama. cPenelitian selanjutnyacjuga perlu mempertimbangkancsampel yangclebih luas agarckesimpulan 

yangcdihasilkan tersebut memilikiccakupan yangclebih luas pulacdan dapatclebihcdigenaralisir. 
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