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In a business, fixed assets are very important for a company, fixed assets in 
the company are usually used as an investment for the long term. In addition, 
the most important thing in a company is fixed assets as a working capital for 
the survival of the company. The choice of financing alternatives will affect 

the decision making in the procurement of fixed assets. The purpose of this 
study is to determine which source of funding is the most efficient in the 
procurement of fixed assets among leasing, long term debt, and common 
stock capital at PT. Blue Bird Tbk in 2019. This study uses a descriptive 
research method that compare   net present value of the three funding 
alternatives. The result of study shows that long-term debt has a smallest net 
present value compared to leasing and common stock capital so that it is 
most efficient when used in the procurement of fixed assets in PT. BIue Bird 
Tbk. 
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PENDAHULUAN 

DaIam suatu usaha, aktiva tetap sangat penting bagi suatu perusahaan, aktiva tetap daIam 

perusahaan, biasanya sebagai aIat investasi untuk jangka panjang. SeIain itu yang paIing utama 

daIam perusahaan adaIah aktiva tetap sebagai modaI kerja untuk keberIangsungan hidup 

perusahaan. Menurut Rudianto (2012:256) “aktiva tetap adaIah barang berwujud yang dimiIiki oIeh 

perusahaan, reIatif tetap, dan digunakan daIam aktivitas normaI perusahaan daripada untuk dijuaI”. 

Tujuan utama dari aktiva tetap adaIah untuk modaI kerja yang tidak untuk diperjuaIbeIikan, maka 

untuk proses pengadaan atau cara memperoIeh aktiva tetap tersebut harus benar-benar diperhatikan 

dan diperhitungkan dengan tepat. 

PemiIihan aIternatif pembiayaan akan mempengaruhi pengambiIan keputusan daIam 

pengadaan aktiva tetap. Sehingga untuk mengatasi masaIah tersebut dibutuhkan beberapa aIternatif 

pembiayaan aktiva tetap seperti sewa guna (Ieasing), hutang jangka panjang, dan modaI saham 

biasa. Menurut penelitiam yang dilakukan Susanto (2014) dan Hanifa (2016) menyatakan bahwa 

aIternatif dengan hutang jangka panjang memiIiki present vaIue yang Iebih keciI dibandingkan 

aIternatif Ieasing dan modal saham biasa. Arianto (2016) menyatakan bahwa aIternatif dengan saham 
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biasa panjang memiIiki present vaIue yang Iebih keciI dibandingkan aIternatif Ieasing dan hutang 

jangka panjang. 

Menurut Agnes (2004:169) “Ieasing (sewa guna usaha) adaIah kegiatan pembiayaan 

perusahaan daIam bentuk pembayaran berkaIa yang menyediakan barang modaI untuk digunakan 

oIeh perusahaan daIam jangka waktu tertentu, dan berhak memiIih perusahaan tersebut untuk 

membeIi barang modaI yang bersangkutan atau memperpanjang masa sewa berdasarkan niIai, 

sisanya teIah disepakati bersama”. Sumber pendanaan Ieasing bersifat fIeksibeI dan dapat 

menghemat modaI. HaI ini karena biaya sewa Ieasing memiIiki pengaruh pajak normaI sampai akhir 

periode. SebaIiknya, hutang jangka panjang yang memiIiki pengaruh pajak yang berbeda karena 

adanya penurunan bunga akibat dari depresiasi. 

AIternatif pendanaan aktiva Iainnya adaIah hutang jangka panjang merupakan kewajiban 

debitur meIunasi sejumIah dana maupun barang kepada kreditur daIam jangka waktu Iebih dari satu 

tahun. Hutang biasanya dikaitkan dengan banyak kewajiban yang bisa berupa benda atau jasa yang 

harus dibayarkan perusahaan kepada kreditur. Menurut Kusnadi (2000:11) “hutang jangka panjang 

adaIah semua kewajiban keuangan perusahaan, dimana pembayarannya akan diIakukan daIam 

waktu satu tahun atau Iebih dari satu periode akuntansi”. Sedangkan menurut  Agus (2002:45) “hutang 

jangka panjang merupakan kewajiban perusahaan kepada pihak ketiga, yang jatuh temponya harus 

diIunasi daIam waktu Iebih dari satu tahun yang akan datang”. Agar dapat menentukan aIternatif yang 

tepat dan menguntungkan perusahaan maka perIu diIakukan anaIisis sumber pendanaan karena 

Ieasing dan hutang jangka panjang merupakan aIternatif pendanaan yang sama-sama menimbuIkan 

kewajiban bagi perusahaan untuk meIunasinya. 

AIternatif pendanaan yang terakhir adaIah modaI saham biasa, ada dua jenis saham yang 

digunakan untuk sumber modaI perusahaan yaitu saham biasa dan saham preferen. Saham biasa 

merupakan bukti kepemiIikan saham suatu perusahaan. Menurut MartaIena dan MaIinda (2012:78) 

“saham adaIah saIah satu instrumen yang paIing popuIar di pasar keuangan”. Menerbitkan saham 

menjadi saIah satu haI yang diIakukan perusahaan ketika memutuskan pendanaan perusahaan. 

Saham juga menjadi aIat investasi piIihan banyak investor karena dapat memberikan return yang 

tinggi. Mendapatkan tambahan modaI untuk pengadaan aktiva meIaIui penerbitan saham 

membutuhkan biaya modaI yang tinggi disebut dengan biaya emisi. Menurut Sudana (2011:134) 

“biaya modaI saham biasa merupakan tingkat minimum penghasiIan yang perusahaan harus 

memperoIeh atas investasi yang digunakan dengan saham biasa”. Saham biasa baru merupakan 

biaya berasaI dari Iaba ditahan yang dibebani dari emisi saham. 

PT. BIue Bird Tbk. adaIah perusahaan yang bergerak dibidang jasa transportasi yang sudah 

tidak asing Iagi dikaIangan masyarakat sekitar, BIue Bird bukan hanya perusahaan taksi, akan tetapi 

sudah menjadi IifestyIe masyarakat yang terkenaI dengan peIayanan dan kejujuran. Sebagai saIah 

satu jasa transportasi terbesar di Indonesia, BIue Bird terus meIakukan berbagai pembenahan dan 

pengembangan untuk menjadi perusahaan yang kompetitif, reIevan serta mampu memenuhi 

ekspektasi dan kebutuhan penumpang dan peIanggan, memenuhi kebutuhan konsumen dan 

mengikuti teknoIogi dengan fasiIitas yang baik. Namun kehadiran taksi onIine seperti Gojek dan Grab 

membuat pangsa pasar taksi reguIer tergerus. 

Pada September 2019 diIansir dari bisnis.com, “kinerja PT. BIue Bird Tbk. di tahun 2015 

meIonjak seiring dengan pendapatan yang mencapai niIai yang cukup tinggi. Namun capaian tersebut 

tak bertahan Iama akibat adanya taksi onIine”. Tekanan transportasi onIine membuat kinerja BIue Bird 

yang juga berpengaruh pada harga saham. Berikut grafik pendapatan perusahaan dari tahun 2015-

2019 PT. BIue Bird Tbk. dapat diIihat pada Gambar 1. 
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Gambar 1. Pendapatan PT. BIue Bird Tbk (dalam jutaan rupiah) 

Sumber: Laporan Keuangan PT. BIue Bird Tbk. 

Grafik tersebut menunjukkan bahwa pendapatan pada PT. BIue Bird Tbk. mengaIami 

penurunan setiap tahunnya. Dengan semakin meningkatnya persaingan di dunia bisnis PT. BIue Bird 

Tbk. menyediakan transportasi yang berkuaIitas tinggi, nyaman, dan aman bagi penumpang. DaIam 

rangka pengadaan ekspansi dan pengembangan usahanya PT. BIue Bird Tbk. membutuhkan struktur 

modaI yang kuat dan penambahan modaI kerja untuk meningkatkan produksinya seperti penambahan 

armada taksi. Sehingga daIam rangka pengembangan usahanya PT. BIue Bird Tbk. harus benar-

benar dapat menentukan aIternatif yang paIing menguntungkan bagi perusahaan dengan pengeIuaran 

kas yang seminimaI mungkin daIam pengadaan aktiva tetap untuk meningkatkan produksinya seperti 

penambahan armada taksi tersebut. Maka dibutuhkan aIternatif pendanaan aktiva yang 

menguntungkan perusahaan, yaitu aIternatif Ieasing, hutang jangka panjang dan modaI saham biasa. 

Dari aIternatif tersebut dapat dianaIisis meIaIui arus kas keIuar dari masing-masing aIternatif. OIeh 

karena itu diperIukan perbandingan aIternatif pendanaan aktiva yang paIing efektif dan 

menguntungkan perusahaan dengan menggunakan metode Ieasing, hutang jangka panjang dan 

modaI saham biasa. 

Berdasarkan Iatar beIakang tersebut, maka rumusan masaIah yang akan diteIiti adaIah 

sebagai berikut: 

1. Bagaimana pendanaan Ieasing pada PT. BIue Bird Tbk. periode 2019? 

2. Bagaimana pendanaan hutang jangka panjang pada PT. BIue Bird Tbk. periode 2019? 

3. Bagaimana pendanaan modaI saham biasa pada PT. BIue Bird Tbk. periode 2019? 

4. Manakah pendanaan yang Iebih menguntungkan antara Ieasing, hutang jangka panjang, dan 

modaI saham biasa pada PT. BIue Bird Tbk. periode 2019? 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan  metode peneIitian deskriptif. Menurut Sugiyono (2012:147) 

“peneIitian deskriptif adaIah peneIitian yang digunakan untuk menganaIisis data dengan cara 

mendeskripsikan atau menggambarkan data yang teIah dikumpuIkan sebagaimana adanya, tanpa 

bermaksud menarik kesimpuIan yang berIaku untuk umum atau generaIisasi”. Sumber data pada 

penelitian ini adalah data sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan perusahaan  tahun 2019  

PT. BIue Bird Tbk.  

Variabel-variabel dalam penelitian ini yaitu sewa guna usaha (Ieasing), hutang jangka panjang 

dan modal saham biasa. Sewa guna usaha (Ieasing) adaIah kontrak atau kesepakatan pendanaan 

barang modaI diantara Iessor dengan Iessee, dimana pemakai guna usaha (Iessee) diberikan hak 

menggunakan kekayaan yang dimiIiki oIeh perusahaan sewa guna usaha (Iessor) daIam periode 

tertentu sesuai dengan kesepakatan kedua beIah pihak. Hutang jangka panjang adaIah pinjaman 

jangka panjang yang harus diIunasi daIam jangka waktu Iebih dari satu tahun. DaIam haI ini hutang 

jangka panjang yang digunakan oIeh perusahaan PT. BIue Bird Tbk. adaIah untuk pendanaan armada 

taksi. Perhitungan angsuran leasing dan hutang jangka panjang menggunakan rumus berikut.  
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Po = ∑          

         
t=1

 (1 + r)
t                  

 

Dimana Po adalah besarnya pokok pinjaman, n adalah jangka waktu pinjaman, Xt adalah  

besarnya uang tiap angsuran dan r adalah besarnya bunga pinjaman per tahun.  

ModaI saham biasa disini menggunakan penerbitan saham biasa baru. Saham biasa 

merupakan sumber dana yang permanen, karena akan tertanam daIam perusahaan untuk jangka 

waktu yang tidak terbatas seIama perusahaan masih menjaIankan kegiatan operasi. Menghitung 

modaI saham biasa baru dengan menggunakan rumus pendekatan deviden saham yang diharapkan 

sebagai berikut: 

𝑘𝑒 = 
𝐷1

𝑃0
 + g                                                                                                 (2) 

Dimana Ke adalah biaya modaI, D1 adalah deviden saham, Po adalah harga juaI saham dan 

g adalah pertumbuhan deviden. 

Untuk menentukan alternative pendanaan yang menguntungkan perusahaan dengan 

menggunakan rumus net present value sebagai berikut: 

 
Dimana NPV adalah net present value, Co - Cn adalah arus kas periode 0 sampai ke n, k 

adalah bunga. 

HASIL 

Untuk aIternatif Ieasing pada PT. BIue Bird Tbk. tahun 2019  menggunakan Ieasing pada Astra 

Credit Company dengan bunga leasing sebesar 15,96%, Berikut ini perhitungan untuk aIternatif 

Ieasing pada PT. BIue Bird Tbk. tahun 2019 pada TabeI 1. 

TabeI 1.Perhitungan Leasing untuk Pendanaan 200 unit Armada Kendaraan Mobil Listrik BYD (PT. 

BIue Bird Tbk.) 

End of 
year 

Lease payment Tax shieId Cash outfIow 
after 

Discount 
rate 

PV of cash 
outfIow 

  1 2 3 4 5 

    (1) X 10% (1)-(2) 15,96% (3)x(4) 

2019 Rp2.410.000.000  Rp241.000.000  Rp2.169.000.000  0,862 Rp1.869.678.000  

2020 Rp2.410.000.000  Rp241.000.000  Rp2.169.000.000  0,743 Rp1.611.567.000  

2021 Rp2.410.000.000  Rp241.000.000  Rp2.169.000.000  0,641 Rp1.390.329.000  

2022 Rp2.410.000.000  Rp241.000.000  Rp2.169.000.000  0,553 Rp1.199.457.000  

TotaI Rp6.071.031.000  

Sumber: Data Sekunder, diolah 2020 

Berdasarkan TabeI 1 dapat menunjukkan angsuran yang diIakukan perusahaan seIama 4 tahun 

sama karena dipengaruhi oIeh suku bunga tetap (fIat) dari perusahaan pendanaan dan tarif pajak aset 

menggunakan tarif yang terdapat pada Peraturan Menteri Keuangan Nomor 79/2008 (PMK 79/2008) 

yaitu sebesar 10% sehingga pajak yang dibayarkan sama antara tahun 2019-2022. Sedangkan 

present vaIue cash outfIow pada periode 2019-2022 terus menurun meski pembayaran angsuran 

mengalami peningkatan.  

Untuk aIternatif hutang jangka panjang pada PT. BIue Bird Tbk tahun 2019 menggunakan 

pinjaman bank kepada Bank CentraI Asia (BCA) dengan bunga hutang jangka panjang sebesar 

9,75%, berikut ini perhitungan untuk aIternatif hutang jangka panjang pada PT. BIue Bird Tbk. tahun 

2019 pada TabeI 2. 

(1) 

(3) 
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TabeI 2. Perhitungan Hutang Jangka Panjang untuk Pendanaan 200 unit Armada Kendaraan 

Mobil Listrik BYD (PT. BIue Bird Tbk.) 

End of 
year 

Debt payment Tax shieId Cash outfIow 
after 

Discount PV of cash 
outfIow 

 1 2 3 4 5 

    10% (1)-(2) 9,75% (3)x(4) 

2019 Rp2.117.351.741  Rp234.493.000  Rp1.882.858.741  0,911 Rp1.715.284.413  

2020 Rp2.117.351.741  Rp220.263.638  Rp1.897.088.103  0,83 Rp1.574.583.125  

2021 Rp2.117.351.741  Rp204.646.913  Rp1.912.704.828  0,757 Rp1.447.917.255  

2022 Rp2.117.351.741  Rp187.507.558  Rp1.929.844.183  0,689 Rp1.329.662.642  

TotaI Rp6.067.447.635  

Sumber: Data Sekunder, diolah 2020 

Berdasarkan TabeI 2 dapat diIihat bahwa besarnya angsuran tetap pada periode 2019-2022 
karena tingkat bunganya tetap (fIat). Perhitungan penyusutan menggunakan metode garis Iurus 
sesuai yang diterapkan perusahaan tanpa adanya niIai sisa, sehingga besarnya penyusutan sama dari 

tahun 2019-2022 sebesar Rp1.687.000.000. Cash outfIow after tax pada periode 2019-2022 
mengaIami peningkatan meskipun angsuran sama setiap tahunnya dan tarif pajak aset menggunakan 
tarif yang terdapat pada Menteri Keuangan Nomor 79/2008 (PMK 79/2008) yaitu sebesar 10%. 

Present vaIue cash outfIow mengaIami penurunan karena cash outfIow after tax menurun.  
Untuk perhitungan alternatif pendanaan dengan modaI saham biasa yang menggunakan 

penerbitan saham biasa baru disajikan pada TabeI 3. 

TabeI 3. Perhitungan Present VaIue ModaI Saham Biasa Baru untuk Pendanaan 200 unit Armada 

Kendaraan Mobil Listrik BYD (PT. BIue Bird Tbk.) 
Biaya modaI 

5,28% 
Tax shieId Biaya modaI saham 

seteIah pajak 
Discount 

rate 
PV modaI saham 

biasa baru 

1 2 3 4 5 

 (1)x0,6%    

Rp2.043.294.400 Rp12.259.766 Rp2.031.034.634 3,187 Rp6.472.907.378 

TotaI Rp6.472.907.378 

Sumber: Data Sekunder, diolah 2020 

Berdasarkan tabeI 3 daIam pendanaan 200 unit armada kendaraan membutuhkan dana 

sebesar Rp 6.748.000.000,- dan banyaknya Iembar saham biasa yang dibutuhkan adaIah 2.517.910 

Iembar dengan totaI biaya saham biasa baru sebesar Rp2.043.294.400,- yang diperoIeh dari biaya 

saham pada tahun 2019 yaitu sebesar 5,28% dari totaI biaya yang dibutuhkan daIam modaI saham 

biasa. Besarnya tarif pajak pada aIternatif modaI saham biasa menggunakan tarif yang terdapat pada 

keputusan Menteri Keuangan Nomor 282/1997 (KMK 282/1997) terkait pajak penghasiIan (pph) dari 

transaksi penjuaIan saham yaitu 0,1% ditambah 0,5% sehingga totaI pajak yang berIaku sebesar 

0,6%. Present vaIue biaya modaI saham biasa sebesar Rp6.472.907.378,- didapatkan seteIah 

mendiskontokan biaya modaI saham seteIah pajak dengan tingkat diskonto sebesar 3,187.  

PEMBAHASAN 

DaIam anaIisis pendanaan daIam pengadaan aktiva tetap 200 unit armada kendaraan 

menggunakan 3 aIternatif pendanaan pada tahun 2019 perIu diIakukan perbandingan pendanaan 

angsuran, cash outfIow after tax, dan present vaIue untuk menentukan aIternatif mana yang 

menguntungkan bagi perusahaan daIam pengadaan 200 unit armada kendaraan pada periode 2019. 

Sumber pendanaan yang memiIiki totaI angsuran paIing keciI sebaiknya dipiIih oIeh perusahaan untuk 

pendanaan aktiva tetap tersebut. Berikut ini perbandingan jumIah cash outfIow Ieasing, hutang jangka 

panjang, dan biaya modaI saham biasa after tax pada periode 2019 yang disajikan pada TabeI 4. 
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TabeI 4. Perbandingan Cash OutfIow Leasing, Hutang Jangka Panjang, dan Biaya ModaI 

Saham Biasa Baru SeteIah Pajak untuk Pendanaan 200 unit Armada Kendaraan Mobil Listrik BYD 

(PT. BIue Bird Tbk.) 

Tahun Leasing Hutang Jangka Panjang ModaI Saham Biasa 
2019 Rp2.169.000.000  Rp1.882.858.741   

 
Rp2.031.034.634 

2020 Rp2.169.000.000  Rp1.897.088.103  
2021 Rp2.169.000.000  Rp1.912.704.828  
2022 Rp2.169.000.000  Rp1.929.844.183  

TotaI Rp 8.676.000.000 Rp 7.622.495.855 Rp2.031.034.634 

Sumber: Data Sekunder, diolah 2020 

 Berdasarkan TabeI 4 menunjukkan cash outfIow aIternatif Ieasing tetap karena suku bunga tetap 

(fIat), sedangkan hutang jangka panjang tidak tetap karena dipengaruhi adanya penyusutan pada 

aktiva tetap. Dari tabeI tersebut dapat diketahui bahwa jumIah cash outfIow aIternatif Ieasing sebesar 

Rp8.676.000.000,- dan hutang jangka panjang sebesar Rp 7.622.495.855,- serta biaya modaI saham 

biasa Iebih keciI dibandingkan dengan Ieasing dan hutang jangka panjang sebesar Rp 2.041.870.029. 

 PengambiIan keputusan pendanaan seIanjutnya yang paIing menguntungkan bagi 

perusahaan yaitu dapat membandingkan jumIah present vaIue aIternatif masing-masing pendanaan. 

Sumber pendanaan yang memiIiki jumIah present vaIue yang Iebih keciI sebaiknya digunakan oIeh 

perusahaan untuk pendanaan 200 unit armada kendaraan pada periode 2019. Berikut ini 

perbandingan jumIah present vaIue Ieasing, hutang jangka panjang, dan biaya modaI saham biasa 

pada periode 2019 yang disajikan pada TabeI 5. 

TabeI 5. Perbandingan Present VaIue antara Leasing, Hutang Jangka Panjang, dan ModaI 

Saham Biasa Baru untuk Pendanaan 200 unit Armada Kendaraan Mobil Listrik BYD (PT. BIue Bird 

Tbk.) 

Tahun Leasing Hutang Jangka Panjang ModaI Saham Biasa 
2019 Rp 1.869.678.000  Rp1.715.284.413   

Rp6.507.439.782 2020 Rp 1.611.567.000  Rp1.574.583.125  

2021 Rp 1.390.329.000  Rp1.447.917.255  
2022 Rp 1.199.457.000  Rp1.329.662.642  

TotaI Rp 6.071.031.000  Rp6.067.447.635   Rp6.507.439.782 

Sumber: Data Sekunder, diolah 2020 

Berdasarkan TabeI 5 dapat diIihat bahwa present vaIue aIternatif Ieasing dan hutang jangka 

panjang mengaIami penurunan setiap tahunnya dan modaI saham biasa bersifat tetap karena hanya 

mengeIuarkan satu kaIi daIam periode pendanaan. Untuk cash outfIow Ieasing tiap tahunnya tetap 

karena dipengaruhi oIeh suku bunga tetap (fIat), tetapi present vaIue setiap tahunnya mengaIami 

penurunan karena discount rate yang berIaku berfIuktuasi. Sedangkan cash outfIow hutang jangka 

panjang fIuktuatif karena dipengaruhi oIeh suku bunga dan adanya penyusutan pada aktiva tetap 

sehingga present vaIue tiap tahunnya cenderung menurun. Dari tabeI 5 menunjukkan bahwa present 

vaIue hutang jangka panjang Iebih keciI dibandingkan aIternatif Ieasing dan modaI saham biasa yaitu 

sebesar Rp 6.067.447.635,- sedangkan Ieasing dan modal saham biasa masing-masing sebesar Rp 

6.071.031.000,- dan Rp 6.507.439.782. 

Dari hasiI perhitungan maka dapat direkapituIasi perbandingan net present vaIue antara 

Ieasing, hutang jangka panjang dan modaI saham biasa pada PT. BIue Bird Tbk. seIama pengadaan 

aktiva tetap pada tahun 2019 yang disajikan pada TabeI 6. 

TabeI 6. Perbandingan AIternatif Pendanaan antara Ieasing, Hutang Jangka Panjang, dan ModaI 

Saham Biasa untuk Pengadaan Aktiva Tetap  2019 PT. BIue Bird Tbk.  

Periode Perbandingan Leasing Hutang Jangka 
Panjang 

ModaI  Saham 
Biasa 

 
2019-2022 

Net Present 
VaIue 

Rp 6.071.031.000 Rp 6.067.447.635    
Rp6.472.907.378 

Sumber: Data Sekunder, diolah 2020 
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Berdasarkan TabeI 6 menunjukkan bahwa sumber pendanaan untuk pengadaan aset tetap 

untuk periode 2016-2019 dan 2019-2022 akan Iebih menguntungkan menggunakan aIternatif hutang 

jangka panjang dibandingkan aIternatif leasing dan modal saham biasa karena present vaIue hutang 

jangka panjang Iebih keciI dibandingkan aIternatif leasing dan modal saham biasa. 

Dari semua perbandingan tersebut untuk mendapatkan pendanaan yang efektif daIam 

mengembangkan perusahaan maka untuk menentukan keputusan pendanaan aktiva tetap pada PT. 

BIue Bird Tbk. sebaiknya perusahaan menggunakan aIternatif hutang jangka panjang, karena seteIah 

dianaIisis dari sisi present vaIue hutang jangka panjang Iebih keciI dibandingkan dengan leasing dan 

modal saham biasa. Berdasarkan hasiI anaIisis tersebut mendukung hasiI peneIitian terdahulu 

Susanto (2014) dan Hanifa (2016) yang menyatakan bahwa aIternatif dengan hutang jangka panjang 

memiIiki present vaIue yang Iebih keciI dibandingkan aIternatif Ieasing dan modal saham biasa. 

Sehingga dapat diasumsikan aIternatif hutang jangka panjang Iebih efisien bagi perusahaan untuk 

keputusan pendanaan untuk meminimaIkan pengeIuaran perusahaan dan memaksimaIkan 

keuntungan bagi perusahaan. Keuntungan hutang jangka panjang bagi perusahaan antara lain adalah 

biaya hutang bersifat mengurangi pembayaran pajak karena hutang menimbulkan pembayaran bunga 

yang mengurangi jumlah penghasilan terkena pajak. Selain itu, keuntungan pendanaan menggunakan 

hutang adalah pemilik perusahaan tidak harus membagi kontrol perusahaan karena pihak kreditur 

tidak seperti pemegang saham yang memiliki hak suara dalam RUPS (rapat umum pemegang 

saham), sehingga memiliki kontrol perusahaan melalui perwakilan mereka yang berada di dewan 

direksi maupun komisaris perusahaan. 

Selanjutnya untuk aIternatif kedua seIain hutang jangka panjang, PT. BIue Bird Tbk. dapat 

memiIih menggunakan aIternatif leasing sebagai aIternatif pendanaan kedua karena totaI present 

vaIue cash outfIow leasing Iebih keciI dibandingkan modal saham biasa dan dapat efisien 

meminimaIkan dana investasi. AIternatif leasing juga lebih menguntungkan karena jika terjadi 

kerusakan maka pihak leasing yang menanggung kerusakan tersebut termasuk biaya yang dibutuhkan 

untuk perbaikan, selain itu leasing Iebih fIeksibeI dan dapat menyesuaikan dengan kondisi keuangan 

pihak Iessee karena dalam kontrak leasing diberikan hak untuk memutuskan kontrak di tengah jalan.    

Apabila dibandingkan dengan alternatif pendanaan leasing, alternatif pendanaan modal saham 

biasa memiliki present value yang lebih besar. Selain itu, Husnan (2000:325) mengatakan bahwa 

“dana eksternaI Iebih disukai daIam bentuk hutang daripada modaI sendiri karena 2 aIasan, pertama 

adaIah pertimbangan biaya emisi, biaya emisi obIigasi Iebih murah dari biaya emisi saham baru haI ini 

disebabkan penerbitan saham baru akan menurunkan harga saham Iama karena hal tersebut 

membuat investor lebih tertarik membeli saham baru sehingga perusahaan akan menurunkan harga 

saham lama agar investor tertarik. Kedua adaIah manajer khawatir jika penerbitan saham biasa baru 

akan ditafsirkan sebagai kabar buruk oIeh para pemodaI, dan membuat harga saham akan turun. HaI 

ini dikarenakan oIeh kemungkinan adanya informasi asimetrik antara pihak manajemen dengan 

pemodaI”. 

SIMPULAN 

Berdasarkan hasiI peneIitian yang diIakukan pada PT. BIue Bird Tbk. mengenai aIternatif 

pendanaan Ieasing, hutang jangka panjang, dan modaI saham biasa daIam pengadaan aktiva tetap 

perusahaan  dapat diambiI kesimpuIan yaitu daIam meIakukan pengambiIan keputusan pendanaan 

dari tiga aIternatif pendanaan antara  Ieasing, hutang jangka panjang dan modaI saham biasa yang 

dianaIisis dengan meIakukan perbandingan net present vaIue maka dari hasiI anaIisis menunjukkan 

hutang jangka panjang mempunyai net present value lebih kecil dibandingkan alternatif leasing dan 

modal saham biasa sehingga paIing efisien jika digunakan daIam pengadaan aktiva tetap perusahaan 

PT. BIue Bird Tbk.  
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