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ABSTRAKSI

Investasi memerlukan sumber-sumber dana yang berasal dari dalam
perusahaan ataupun dari luar perusahaan. Dalam penggunaan sumber dana untuk
investasi tersebut perusahaan perlu memperhitungkan biaya modal (cost of
capital) baik biaya modal internal maupun biaya modal eksternal. Berkaitan
dengan masalah aktivitas perusahaan dalam melakukan investasi akan terdapat
perbedaan pada perusahaan—perusahaan dengan tingkat financially constrained
(kendala keuangan) yang berbeda. Perusahaan yang dikategorikan sebagai not
financially constrained merupakan perusahaan yang tidak mempunyai kendala
keuangan dalam melakukan investasi. Indikator untuk melihat atau mengetahui
suatu perusahaan sebagai not financially costrained adalah perusahaan yang
menaikkan deviden per share.

Penelitian ini bertujuan untuk mendapatkan bukti empiris bagaimana
pengaruh tingkat kendala keuangan dan rasio manajemen hutang terhadap
keputusan investasi aktiva tetap perusahaan. Populasi penelitian ini adalah seluruh
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta selama periode 2000-2004
sebanyak 330 emiten. Sedangkan sampel adalah perusahaan Real Estate dan
Property yang memenuhi kriteria: (1) Perusahaan Real Estate dan Property yang
telah tercatat di Bursa Efek Jakarta. (2) Tersedia laporan keuangan yang lengkap
dan dipublikasikan secara konsisten selama periode 2000- 2004, (3). Perusahaan
tidak melakukan reevaluasi nilai aktiva tetapnya.

Berdasarkan hasil analisis penelitian ini menyimpulkan: (1) Berdasarkan
hasil regresi penelitian ini membuktikan bahwa fotal debt ratio berpengaruh
positif terhadap investasi, sedangkan tingkat kendala keuangan, /ong rerm debi
ratio dan time interest earned berpengaruh negatif terhadap investasi. (2)
Investasi aktiva tetap tidak dipengaruhi tingkat kendala keuangan yang
menunjukkan bahwa investasi aktiva tetap tidak tergantung dengan ketersediaan
dana internal. (3) Investasi aktiva tetap dipengaruhi total debt ratio dengan arah
pengaruh positif yang menunjukkan bahwa investasi yang dilakukan perusahaan
tergantung dengan dana eksternal. Nilai investasi negatif mengindikasikan bahwa
perusahaan sampel di sektor Rea/ Estate dan Property melakukan penjulan aktiva
untuk membiayai kewajiban bunga. (4) Investasi aktiva tetap tidak dipengaruhi
oleh long term debt ratio yang menunjukkan bahwa investasi pada aktiva tetap
tidak tergantung dengan hutang jangka panjang (5) Investasi aktiva tetap
dipengaruhi oleh time interest earned yang menunjukkan bahwa investasi pada
aktiva tetap tergantung dengan proporsi laba terhadap biaya bunga.

Kata Kunci: Financially Constrained, Partially Financially Constrained, Not
Financially Constrained, Capital Budgeting.



MOTTO DAN PERSEMBAHAN

MOTTO :
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David 2006

¢ Tangan yang lamban membuat miskin, tetapi tangan orang rajin

menjadikan kaya.
Amsal 10:4

o Rancangan orang rajin semata-mata mendatangkan kelimpahan,
tetapi setiap orang yang tergesa-gesa hanya akan mengalami

kekurangan.
Amsal 21:5
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