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Abstrak 

Artikel atau tulisan ini bertujuan untuk menganalisis peran struktur modal dalam pengelolaan serta 
peningkatan nilai perusahaan Bank Perkreditan Rakyat (BPR) di Bawen, Kabupaten Semarang. Masalah 
difokuskan pada bagaimana struktur modal dipahami, dirumuskan, dan diterapkan oleh manajemen BPR 
sebagai kebijakan strategis dalam menjaga stabilitas operasional, kepatuhan terhadap regulasi 
perbankan, serta keberlanjutan usaha. Guna mendekati masalah ini, dipergunakan acuan teori struktur 
modal, khususnya teori trade-off dan teori signaling, untuk menjelaskan pertimbangan manajerial dalam 
pengambilan keputusan pendanaan. Data-data dikumpulkan melalui wawancara mendalam, observasi, 
dan dokumentasi, kemudian dianalisis secara kualitatif dengan pendekatan tematik. Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa struktur modal pada BPR diterapkan secara konservatif dengan menekankan 
kecukupan modal inti dan pengelolaan dana pihak ketiga secara hati-hati, selaras dengan profil risiko 
dan ketentuan regulator. Struktur modal yang sehat berperan tidak langsung dalam meningkatkan nilai 
perusahaan melalui penguatan kepercayaan nasabah, reputasi lembaga, serta persepsi positif terhadap 
tingkat kesehatan bank. Kajian ini menegaskan kontribusi teoretis bahwa penerapan teori struktur 
modal pada BPR bersifat kontekstual dan dipengaruhi secara dominan oleh faktor regulasi dan 
karakteristik lokal, sehingga tidak sepenuhnya sejalan dengan pendekatan perusahaan besar. Kebaruan 
penelitian ini terletak pada pengungkapan peran struktur modal sebagai mekanisme strategis berbasis 
kepercayaan dalam meningkatkan nilai perusahaan pada lembaga perbankan skala lokal. 
Kata Kunci: Struktur Modal; Nilai Perusahaan; Bank Perkreditan Rakyat; Pengelolaan Keuangan; 
Stabilitas Perbankan. 

 
Abstract  

This article aims to analyse the role of capital structure in the management and enhancement of firm value 
in Rural Banks (Bank Perkreditan Rakyat/BPR) in Bawen, Semarang Regency. The study focuses on how 
capital structure is understood, formulated, and implemented by BPR management as a strategic policy to 
maintain operational stability, ensure compliance with banking regulations, and support long-term 
business sustainability. To address this issue, capital structure theories, particularly the trade-off theory and 
signalling theory, are employed to explain managerial considerations in financing decisions. Data were 
collected through in-depth interviews, observation, and documentation, and were analysed qualitatively 
using a thematic approach. The findings indicate that capital structure in BPR is implemented 
conservatively by emphasising core capital adequacy and prudent management of third-party funds, in line 
with the institution’s risk profile and regulatory requirements. A sound capital structure indirectly enhances 
firm value by strengthening customer trust, reinforcing institutional reputation, and fostering positive 
perceptions of bank soundness. This study highlights a theoretical contribution by demonstrating that the 
application of capital structure theories in BPR is contextual and largely influenced by regulatory factors 
and local characteristics, thus differing from large-scale corporate practices. The novelty of this research 
lies in revealing the role of capital structure as a trust-based strategic mechanism in enhancing firm value 
in locally scaled banking institutions. 
Keywords: Capital Structure; Firm Value; Rural Banks; Financial Management; Banking Stability. 
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PENDAHULUAN  
Nilai perusahaan merupakan indikator strategis yang mencerminkan kinerja keuangan, 

prospek keberlanjutan usaha, serta tingkat kepercayaan pemangku kepentingan terhadap suatu 
entitas bisnis. Dalam konteks lembaga keuangan perbankan, khususnya Bank Perkreditan Rakyat 
(BPR), nilai perusahaan memiliki makna yang lebih luas dibandingkan dengan sekadar pencapaian 
laba. Nilai perusahaan BPR juga merepresentasikan tingkat kesehatan bank, kemampuan menjaga 
stabilitas operasional, kualitas tata kelola, serta kepatuhan terhadap regulasi perbankan yang 
ditetapkan oleh otoritas pengawas (Kasmir, 2022). Tingginya nilai perusahaan akan memperkuat 
kepercayaan nasabah dan masyarakat, meningkatkan daya saing, serta menjamin 
keberlangsungan peran BPR sebagai lembaga intermediasi keuangan yang mendukung 
perekonomian daerah. 

Salah satu faktor fundamental yang memengaruhi nilai perusahaan adalah struktur modal, 
yaitu komposisi penggunaan modal sendiri dan sumber pendanaan eksternal dalam membiayai 
kegiatan operasional maupun pengembangan usaha (Brigham, E. F., & Houston, 2019). Struktur 
modal yang tepat dapat membantu perusahaan mencapai efisiensi biaya modal, meningkatkan 
fleksibilitas keuangan, serta memperkuat kinerja jangka panjang (Hia & Rahayu, 2024). 
Sebaliknya, struktur modal yang tidak dikelola secara optimal berpotensi meningkatkan risiko 
keuangan, menurunkan tingkat kepercayaan pemangku kepentingan, dan pada akhirnya menekan 
nilai perusahaan. Oleh karena itu, struktur modal tidak hanya dipandang sebagai keputusan 
keuangan teknis, tetapi juga sebagai keputusan strategis yang berdampak langsung pada 
keberlanjutan perusahaan. 

Dalam industri perbankan, termasuk BPR, pengelolaan struktur modal memiliki 
karakteristik yang berbeda dibandingkan dengan perusahaan nonkeuangan. BPR sangat 
bergantung pada dana pihak ketiga, modal inti, serta kebijakan permodalan yang ditetapkan oleh 
Otoritas Jasa Keuangan (OJK), sehingga ruang gerak manajemen dalam menentukan struktur 
modal dipengaruhi oleh aspek regulatif dan kehati-hatian (Umkm & Kota, 2023). 
Ketidakseimbangan struktur modal dapat memicu berbagai permasalahan, seperti meningkatnya 
risiko likuiditas, menurunnya rasio kecukupan modal, serta melemahnya tingkat kesehatan bank, 
yang pada akhirnya berdampak negatif terhadap nilai perusahaan dan kepercayaan publik 
(Nengsih, 2022). Kondisi ini menuntut manajemen BPR untuk memiliki pemahaman yang 
komprehensif dan kontekstual dalam merancang kebijakan permodalan yang sesuai dengan 
karakteristik usaha dan lingkungan operasionalnya. 

Secara teoretis, pembahasan mengenai struktur modal didasarkan pada beberapa 
pendekatan utama. Teori trade-off menjelaskan bahwa perusahaan berupaya mencari 
keseimbangan antara manfaat penggunaan utang dan risiko yang ditimbulkannya, sedangkan teori 
pecking order menekankan preferensi penggunaan sumber dana internal sebelum eksternal 
akibat adanya asimetri informasi (Rokhman et al., 2020). Teori pecking order menekankan bahwa 
perusahaan cenderung memprioritaskan pendanaan internal sebelum menggunakan pendanaan 
eksternal karena adanya asimetri informasi (Myers, S. C., & Majluf, 1984). Sementara itu, teori 
signaling memandang keputusan pendanaan sebagai sinyal yang disampaikan manajemen kepada 
pihak eksternal mengenai prospek dan kondisi perusahaan di masa depan (Brown et al., 2017). 
Dalam konteks BPR, ketiga teori tersebut tidak berdiri sendiri, melainkan saling melengkapi dalam 
menjelaskan perilaku manajerial, di mana keputusan struktur modal tidak hanya 
mempertimbangkan keseimbangan risiko dan manfaat, tetapi juga keterbatasan informasi serta 
kebutuhan untuk menjaga kepercayaan publik dan regulator. Dengan demikian, struktur modal 
dapat dipahami sebagai kombinasi antara efisiensi finansial, preferensi internal, dan strategi 
komunikasi kepada pemangku kepentingan. Dalam praktik BPR, penerapan teori-teori tersebut 
tidak selalu bersifat normatif, melainkan dipengaruhi oleh faktor kontekstual seperti skala usaha, 
karakteristik nasabah, kondisi pasar lokal, budaya organisasi, serta intensitas pengawasan 
regulator (Rivai, 2018). 

Berbagai penelitian terdahulu telah mengkaji hubungan antara struktur modal dan nilai 
perusahaan. Penelitian kuantitatif yang dilakukan oleh Handayani et al. (2022) pada sektor 
perbankan menunjukkan bahwa struktur modal berpengaruh signifikan terhadap nilai 
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perusahaan melalui peningkatan profitabilitas. Studi lain oleh Setiawan, A., & Pratama (2021) 
menemukan bahwa kebijakan permodalan yang prudent mampu menjaga stabilitas bank dan 
meningkatkan persepsi positif pemangku kepentingan. (Lestari, D., & Wahyudi, 2023) juga 
menegaskan bahwa struktur modal yang sehat berkontribusi terhadap peningkatan daya saing 
perusahaan perbankan di tengah ketidakpastian ekonomi. Meskipun hasil penelitian tersebut 
menunjukkan kecenderungan hubungan positif antara struktur modal dan nilai perusahaan, 
sebagian besar menggunakan pendekatan kuantitatif dan menitikberatkan pada indikator 
keuangan, sehingga belum mampu menjelaskan proses pengambilan keputusan, pertimbangan 
manajerial, serta dinamika internal dalam pengelolaan struktur modal, khususnya pada BPR. 

Kesenjangan penelitian (research gap) terlihat pada minimnya kajian kualitatif yang secara 
mendalam mengeksplorasi bagaimana struktur modal dipahami, direncanakan, dan 
diimplementasikan oleh manajemen BPR, khususnya pada BPR yang beroperasi di wilayah 
semiperkotaan seperti Bawen, Kabupaten Semarang. BPR di wilayah ini memiliki peran strategis 
dalam mendukung pembiayaan UMKM dan pengembangan ekonomi lokal, namun dihadapkan 
pada keterbatasan akses permodalan, tekanan regulasi yang ketat, serta persaingan dengan 
lembaga keuangan lain (OJK, 2021). Pendekatan kualitatif menjadi relevan karena mampu 
menggali perspektif manajerial, pertimbangan strategis, serta realitas empiris yang tidak 
sepenuhnya dapat diukur melalui indikator kuantitatif (Creswell, J. W., & Plano Clark, 2018). 
Dengan demikian, terdapat kesenjangan penelitian yang jelas, yaitu terbatasnya studi yang 
mengkaji struktur modal dari perspektif kualitatif dan kontekstual pada BPR, terutama dalam 
memahami bagaimana keputusan permodalan diambil, dimaknai, dan diimplementasikan dalam 
kondisi keterbatasan sumber daya, tekanan regulasi, serta karakteristik pasar lokal. Padahal, 
konteks tersebut sangat menentukan efektivitas struktur modal dalam meningkatkan nilai 
perusahaan pada lembaga keuangan skala mikro. 

Berdasarkan integrasi teori dan kesenjangan penelitian tersebut, penelitian ini berpijak 
pada asumsi bahwa struktur modal yang dikelola secara hati-hati, adaptif terhadap regulasi, dan 
selaras dengan profil risiko akan berkontribusi terhadap peningkatan nilai perusahaan melalui 
mekanisme kepercayaan, reputasi, dan keberlanjutan usaha. Oleh karena itu, penelitian ini 
diarahkan untuk menjawab pertanyaan: (1) bagaimana struktur modal dipahami dan diterapkan 
dalam pengelolaan BPR di Bawen, Kabupaten Semarang, dan (2) bagaimana peran struktur modal 
tersebut dalam meningkatkan nilai perusahaan dari perspektif manajerial.  

Berdasarkan uraian tersebut, penelitian ini bertujuan untuk mendeskripsikan dan 
menganalisis peran struktur modal dalam meningkatkan nilai perusahaan pada BPR di Bawen, 
Kabupaten Semarang, dengan menelaah kebijakan permodalan, faktor-faktor yang memengaruhi 
keputusan pendanaan, serta implikasinya terhadap keberlanjutan usaha. Penelitian ini diharapkan 
memberikan kontribusi teoretis melalui penguatan perspektif kontekstual dalam studi struktur 
modal serta kontribusi praktis bagi pengelola BPR dalam merancang kebijakan permodalan yang 
adaptif dan berkelanjutan. 

 
METODE PENELITIAN  

Penelitian ini menggunakan pendekatan kualitatif dengan desain studi kasus yang bertujuan 
untuk memperoleh pemahaman yang mendalam dan komprehensif mengenai peran struktur 
modal dalam meningkatkan nilai perusahaan pada Bank Perkreditan Rakyat (BPR) di Bawen, 
Kabupaten Semarang. Pendekatan kualitatif dipilih karena penelitian ini tidak bertujuan untuk 
menguji hipotesis atau mengukur hubungan antarvariabel secara statistik, melainkan untuk 
menggali makna, proses, serta pertimbangan manajerial yang melatarbelakangi pengambilan 
keputusan struktur modal dalam konteks operasional BPR (Creswell, J. W., & Plano Clark, 2018). 
Desain studi kasus memungkinkan peneliti memahami fenomena secara kontekstual dan 
mendalam sesuai dengan kondisi empiris di lapangan. 

Subjek penelitian adalah BPR yang beroperasi di wilayah Bawen, Kabupaten Semarang, 
dengan pertimbangan bahwa wilayah ini memiliki karakteristik ekonomi semiperkotaan dan BPR 
berperan penting dalam pembiayaan UMKM serta perekonomian lokal. Penentuan informan 
penelitian dilakukan menggunakan purposive sampling, yaitu teknik pengambilan sampel secara 
sengaja berdasarkan kriteria tertentu yang relevan dengan tujuan penelitian (Sugiyono, 2018). 
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Kriteria tersebut meliputi keterlibatan langsung dalam pengelolaan keuangan, perumusan 
kebijakan permodalan, pengawasan, serta pengelolaan risiko BPR. Dengan demikian, informan 
yang dipilih diharapkan mampu memberikan informasi yang kaya, mendalam, dan sesuai dengan 
fokus penelitian. 
 

Table 1. Informan Penelitian 

No Informan Jabatan Kriteria Pemilihan 

1 Informan 1 Direktur Utama BPR Memiliki kewenangan strategis dalam penentuan 
kebijakan dan arah struktur modal 

2 Informan 
2 

Direktur 
Operasional/Keuangan 

Terlibat langsung dalam perencanaan, pengelolaan, 
dan evaluasi struktur modal 

3 Informan 
3 

Kepala Bagian 
Keuangan/Akuntansi 

Memahami kondisi keuangan, laporan keuangan, 
dan implikasi struktur modal 

4 Informan 
4 

Kepala Manajemen Risiko Mengetahui risiko likuiditas dan risiko permodalan 
yang dihadapi BPR 

5 Informan 
5 

Pengawas Internal/Komisaris Memahami aspek pengawasan, kepatuhan, dan tata 
kelola permodalan 

 
Data yang digunakan dalam penelitian ini terdiri dari data primer dan data sekunder. Data 

primer diperoleh melalui wawancara mendalam (in-depth interview) dengan informan terpilih 
menggunakan pedoman wawancara semi-terstruktur. Teknik ini dipilih agar peneliti dapat 
menggali informasi secara mendalam dan fleksibel, sekaligus menjaga agar pembahasan tetap 
terarah pada fokus penelitian. Data sekunder diperoleh dari dokumen internal BPR, seperti 
laporan keuangan, laporan tingkat kesehatan bank, laporan permodalan, serta dokumen 
pendukung lainnya, termasuk regulasi dan publikasi resmi yang dikeluarkan oleh Otoritas Jasa 
Keuangan (OJK) (Keuangan., 2022). 

Dalam penelitian kualitatif ini, konsep utama yang dikaji adalah struktur modal dan nilai 
perusahaan. Struktur modal dipahami sebagai kebijakan dan strategi BPR dalam mengelola 
sumber pendanaan, baik yang berasal dari modal sendiri maupun dari dana eksternal, serta 
pertimbangan yang mendasari keputusan tersebut. Sementara itu, nilai perusahaan dipahami 
secara kualitatif melalui persepsi manajemen terhadap kinerja keuangan, keberlanjutan usaha, 
tingkat kepercayaan nasabah, reputasi BPR, serta kemampuan BPR dalam mempertahankan 
stabilitas dan pertumbuhan usaha (Putriana & Herawati, 2018). 

 
Tabel 2. Pedoman Pertanyaan Wawancara 

No Aspek yang Dikaji Pertanyaan Utama 

1 Pemahaman Struktur 
Modal 

Bagaimana Bapak/Ibu memaknai struktur modal dalam konteks 
pengelolaan BPR? 

2 Kebijakan Permodalan Bagaimana proses perumusan dan penetapan kebijakan struktur modal 
di BPR ini? 

3 Sumber Pendanaan Apa saja sumber pendanaan utama yang digunakan dan apa 
pertimbangan pemilihannya? 

4 Regulasi Bagaimana pengaruh regulasi OJK terhadap pengelolaan struktur modal 
BPR? 

5 Risiko Keuangan Risiko apa yang paling diperhatikan dalam pengelolaan struktur modal? 

6 Nilai Perusahaan Bagaimana struktur modal berkontribusi terhadap peningkatan nilai 
perusahaan BPR? 

7 Tantangan Tantangan apa yang dihadapi dalam menjaga struktur modal yang sehat 
dan berkelanjutan? 

8 Keberlanjutan Bagaimana peran struktur modal dalam menjaga keberlanjutan usaha 
BPR ke depan? 

 
Analisis data dilakukan menggunakan model analisis data kualitatif interaktif yang meliputi 

reduksi data, penyajian data, serta penarikan kesimpulan (Miles, M. B., Huberman, A. M., & Saldana, 
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2019). Proses analisis diawali dengan mentranskripsikan seluruh hasil wawancara, kemudian 
dilakukan proses coding terbuka (open coding) untuk mengidentifikasi konsep-konsep awal yang 
muncul dari data. Selanjutnya dilakukan coding aksial (axial coding) dengan mengelompokkan 
kode-kode yang memiliki keterkaitan ke dalam kategori yang lebih terstruktur, seperti kebijakan 
permodalan, pertimbangan risiko, dan peran regulasi. Tahap berikutnya adalah coding selektif 
(selective coding) untuk mengintegrasikan kategori menjadi tema-tema utama yang relevan 
dengan fokus penelitian, seperti stabilitas keuangan, kepercayaan nasabah, dan keberlanjutan 
usaha. Tema-tema tersebut kemudian dianalisis secara interpretatif untuk menjelaskan peran 
struktur modal dalam meningkatkan nilai perusahaan. 

Keabsahan data dijaga melalui beberapa teknik, yaitu triangulasi sumber, triangulasi teknik, 
dan member check. Triangulasi sumber dilakukan dengan membandingkan informasi dari 
berbagai informan yang memiliki posisi dan perspektif berbeda. Triangulasi teknik dilakukan 
dengan mencocokkan hasil wawancara dengan data dokumentasi dan observasi lapangan. Selain 
itu, dilakukan member check dengan mengonfirmasi kembali hasil wawancara kepada informan 
untuk memastikan kesesuaian interpretasi peneliti dengan maksud informan. Peneliti juga 
menggunakan audit trail, yaitu pencatatan sistematis seluruh proses penelitian, untuk 
meningkatkan transparansi dan keterlacakan data. 

Secara keseluruhan, metode penelitian ini digunakan secara sistematis dan konsisten 
dengan tujuan penelitian, yaitu untuk memahami dan menganalisis peran struktur modal dalam 
meningkatkan nilai perusahaan pada BPR di Bawen, Kabupaten Semarang, berdasarkan perspektif 
manajerial dan kondisi empiris di lapangan. Dengan pendekatan ini, diharapkan penelitian mampu 
menghasilkan temuan yang mendalam serta rekomendasi praktis yang aplikatif bagi pengelola 
BPR dan pemangku kepentingan terkait. 

 
HASIL DAN PEMBAHASAN  
Peran Struktur Modal dalam Pengelolaan BPR di Bawen, Kabupaten Semarang 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa struktur modal dipahami oleh manajemen BPR sebagai 
elemen fundamental dalam menjaga stabilitas operasional dan keberlanjutan usaha. Struktur 
modal tidak dimaknai semata-mata sebagai perbandingan kuantitatif antara modal sendiri dan 
dana eksternal, melainkan sebagai kebijakan strategis yang mencerminkan kehati-hatian 
manajemen dalam mengelola risiko dan memenuhi tuntutan regulasi. Pemahaman ini terbentuk 
dari pengalaman empiris manajemen BPR dalam menghadapi dinamika likuiditas, risiko kredit, 
serta fluktuasi kepercayaan nasabah. 

Temuan lapangan mengindikasikan bahwa pengambilan keputusan struktur modal pada 
BPR di Bawen bersifat konservatif dan berorientasi pada stabilitas jangka panjang. Keterbatasan 
skala usaha, basis nasabah yang relatif homogen, serta ketergantungan pada dana pihak ketiga 
mendorong manajemen untuk menghindari strategi pendanaan yang agresif. Struktur modal 
dirancang untuk memastikan kelangsungan operasional bank dalam berbagai kondisi ekonomi, 
termasuk pada saat terjadi tekanan likuiditas atau peningkatan risiko kredit. 

Meskipun demikian, hasil wawancara menunjukkan adanya variasi perspektif 
antarinforman terkait tingkat konservatisme tersebut. Pihak manajemen puncak cenderung 
menekankan pentingnya stabilitas dan kepatuhan sebagai prioritas utama, sedangkan beberapa 
informan pada level operasional menilai bahwa pendekatan yang terlalu konservatif berpotensi 
membatasi ruang ekspansi kredit dan peluang peningkatan profitabilitas. Perbedaan pandangan 
ini menunjukkan adanya dinamika internal dalam pengambilan keputusan struktur modal, di 
mana kepentingan pertumbuhan dan kehati-hatian harus diimbangi secara proporsional. 

Manajemen BPR memposisikan modal inti sebagai penyangga utama dalam menjaga 
kesehatan bank. Modal inti dipandang tidak hanya sebagai kewajiban pemenuhan regulasi, tetapi 
juga sebagai bentuk perlindungan terhadap risiko usaha yang melekat pada aktivitas intermediasi 
keuangan. Dana pihak ketiga dimanfaatkan secara optimal untuk mendukung penyaluran kredit 
kepada masyarakat, khususnya pelaku UMKM, namun penggunaannya tetap dikendalikan agar 
tidak menimbulkan ketidakseimbangan likuiditas. Pendekatan ini mencerminkan upaya 
manajemen dalam menjaga keselarasan antara fungsi intermediasi dan prinsip kehati-hatian. 
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Regulasi yang ditetapkan oleh Otoritas Jasa Keuangan menjadi rujukan utama dalam 
menentukan batas aman struktur modal. Regulasi tersebut tidak hanya membatasi ruang gerak 
manajerial dalam menentukan sumber pendanaan, tetapi juga membentuk pola pikir manajemen 
yang berorientasi pada kepatuhan dan mitigasi risiko. Kondisi ini menunjukkan bahwa struktur 
modal pada BPR lebih diarahkan untuk menjaga stabilitas dan kesehatan bank dibandingkan 
dengan mendorong ekspansi usaha secara agresif. 

Namun demikian, pendekatan yang terlalu berorientasi pada konservatisme juga memiliki 
implikasi strategis. Fokus yang dominan pada stabilitas dan kepatuhan berpotensi mengurangi 
fleksibilitas BPR dalam merespons peluang pasar, khususnya dalam meningkatkan penyaluran 
kredit produktif. Dalam jangka panjang, kondisi ini dapat membatasi pertumbuhan aset dan daya 
saing BPR dibandingkan dengan lembaga keuangan lain yang lebih adaptif terhadap perubahan 
pasar. Oleh karena itu, diperlukan keseimbangan antara prinsip kehati-hatian dan orientasi 
pertumbuhan agar struktur modal tidak hanya berfungsi sebagai alat pengendalian risiko, tetapi 
juga sebagai pendorong kinerja usaha. 
Secara tematik, peran struktur modal dalam pengelolaan BPR dapat dirangkum sebagaimana 
disajikan pada Tabel 3. 

 
Tabel 3. Temuan Peran Struktur Modal pada BPR di Bawen 

Aspek Utama Temuan Lapangan Implikasi Manajerial 

Kebijakan 
Permodalan 

Didominasi modal inti dan dana pihak 
ketiga 

Menjaga stabilitas dan kepatuhan 
regulasi 

Pertimbangan 
Pendanaan 

Mengutamakan kehati-hatian dan 
likuiditas 

Menekan risiko likuiditas dan 
kredit 

Peran Regulasi Regulasi OJK sebagai acuan utama Membatasi fleksibilitas 
pendanaan 

Manajemen Risiko Struktur modal disesuaikan dengan 
profil risiko 

Menjaga tingkat kesehatan bank 

Sumber: Data primer diolah, 2025 

 
Temuan ini sejalan dengan teori trade-off yang menekankan pentingnya keseimbangan 

antara manfaat penggunaan dana eksternal dan risiko yang menyertainya (Brealey, R. A., Myers, S. 
C., & Allen, 2017)… Namun demikian, dalam konteks BPR, keseimbangan tersebut tidak semata-
mata didasarkan pada efisiensi biaya modal, melainkan lebih dipengaruhi oleh tuntutan regulasi 
dan kondisi lokal. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa penerapan teori trade-off pada BPR mengalami 
pergeseran makna, di mana pertimbangan risiko tidak hanya bersifat ekonomis, tetapi juga 
institusional. Artinya, keputusan struktur modal tidak sepenuhnya didasarkan pada optimalisasi 
struktur biaya, melainkan pada upaya menjaga legitimasi dan kepercayaan dari regulator serta 
nasabah. Dengan demikian, struktur modal pada BPR tidak hanya berfungsi sebagai instrumen 
keuangan, tetapi juga sebagai mekanisme tata kelola yang memperkuat stabilitas dan kredibilitas 
lembaga. 
 
Struktur Modal dan Peningkatan Nilai Perusahaan BPR 

Hasil penelitian juga menunjukkan bahwa struktur modal memiliki peran penting dalam 
meningkatkan nilai perusahaan BPR, meskipun kontribusinya bersifat tidak langsung. Nilai 
perusahaan dipersepsikan oleh manajemen sebagai cerminan dari kepercayaan pemangku 
kepentingan, reputasi lembaga, keberlanjutan usaha, serta penilaian regulator terhadap tingkat 
kesehatan bank. Dengan demikian, nilai perusahaan tidak hanya diukur melalui capaian laba, 
tetapi juga melalui kemampuan BPR dalam menjaga stabilitas dan kepercayaan publik. 

Temuan penelitian mengindikasikan bahwa hubungan antara struktur modal dan nilai 
perusahaan terjadi melalui mekanisme bertahap. Struktur modal yang dikelola secara hati-hati 
terlebih dahulu memengaruhi stabilitas keuangan, khususnya melalui kecukupan modal dan 
pengendalian likuiditas. Stabilitas tersebut kemudian membentuk kepercayaan nasabah dan 
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pemangku kepentingan lainnya, yang selanjutnya berdampak pada peningkatan loyalitas, 
kesinambungan dana pihak ketiga, dan persepsi positif terhadap kinerja bank. Rangkaian proses 
ini pada akhirnya bermuara pada penguatan nilai perusahaan dalam jangka panjang. 

Manajemen BPR menekankan bahwa kecukupan modal dan pengelolaan likuiditas yang baik 
memberikan rasa aman bagi nasabah. Rasa aman tersebut berkontribusi terhadap peningkatan 
kepercayaan dan loyalitas nasabah, yang pada akhirnya berdampak pada stabilitas dana pihak 
ketiga. Stabilitas dana pihak ketiga menjadi faktor kunci dalam menjaga kelangsungan fungsi 
intermediasi BPR, sehingga secara tidak langsung memperkuat nilai perusahaan dalam jangka 
panjang. 

Struktur modal yang sehat juga dipandang mampu memperkuat reputasi BPR di mata 
regulator dan masyarakat. Kepatuhan terhadap ketentuan permodalan dan prinsip kehati-hatian 
menciptakan persepsi bahwa BPR dikelola secara profesional dan bertanggung jawab. Persepsi ini 
menjadi aset tidak berwujud yang penting dalam membangun nilai perusahaan, khususnya bagi 
lembaga keuangan yang sangat bergantung pada kepercayaan publik. 

Berdasarkan temuan tersebut, dapat dirumuskan suatu pola hubungan konseptual bahwa 
struktur modal berperan sebagai variabel awal yang memengaruhi stabilitas keuangan, yang 
selanjutnya membentuk kepercayaan dan reputasi, dan pada akhirnya berkontribusi terhadap 
nilai perusahaan. Dengan demikian, hubungan antara struktur modal dan nilai perusahaan bersifat 
tidak langsung dan dimediasi oleh faktor-faktor nonkeuangan seperti kepercayaan dan persepsi 
pemangku kepentingan.  

Hubungan antara struktur modal dan nilai perusahaan dalam penelitian ini bersifat kualitatif 
dan didasarkan pada pengalaman serta persepsi manajerial. Temuan ini mendukung teori 
signaling yang menyatakan bahwa kebijakan keuangan perusahaan dapat menjadi sinyal bagi 
pihak eksternal mengenai kondisi dan prospek perusahaan (Hayati & Astutik, 2023). Namun 
demikian, hasil penelitian ini juga memperluas pemahaman teori signaling dengan menunjukkan 
bahwa dalam konteks BPR, sinyal yang dibangun melalui struktur modal tidak hanya berkaitan 
dengan informasi keuangan, tetapi juga mencerminkan komitmen terhadap stabilitas, kepatuhan 
terhadap regulasi, dan keberlanjutan usaha. Dengan kata lain, struktur modal berfungsi tidak 
hanya sebagai sinyal kondisi perusahaan, tetapi juga sebagai instrumen pembentuk kepercayaan 
yang bersifat institusional. 

Implikasi struktur modal terhadap nilai perusahaan BPR dapat dirangkum sebagaimana 
disajikan pada Tabel 4. 

 
Tabel 4. Implikasi Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan BPR 

Dimensi Nilai Perusahaan Peran Struktur Modal 

Kepercayaan Nasabah Struktur modal yang stabil meningkatkan rasa aman dan loyalitas 

Reputasi BPR Kepatuhan permodalan memperkuat citra lembaga 

Keberlanjutan Usaha Modal yang sehat menopang operasional jangka panjang 

Persepsi Regulator Struktur modal yang baik mendukung penilaian kesehatan bank 

Sumber: Data primer diolah, 2025 

Temuan ini menunjukkan bahwa nilai perusahaan pada BPR lebih banyak dibentuk oleh 
faktor kepercayaan dan legitimasi dibandingkan dengan indikator keuangan semata. Oleh karena 
itu, struktur modal dalam konteks ini berperan sebagai mekanisme strategis yang 
menghubungkan aspek keuangan dengan aspek nonkeuangan dalam membangun nilai 
perusahaan secara berkelanjutan. 

 

SIMPULAN  
Penelitian ini menyimpulkan bahwa struktur modal memegang peran sentral dalam 

pengelolaan Bank Perkreditan Rakyat (BPR) di Bawen, Kabupaten Semarang, sebagai instrumen 
strategis yang tidak hanya berfungsi sebagai sumber pendanaan, tetapi juga sebagai mekanisme 
pengendalian risiko dan penopang keberlanjutan usaha. Struktur modal dipahami sebagai 
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kebijakan jangka panjang yang dirancang secara hati-hati dengan mempertimbangkan 
karakteristik usaha lokal, profil risiko, serta kepatuhan terhadap regulasi, sehingga cenderung 
bersifat konservatif dan berorientasi pada stabilitas. Secara konseptual, penelitian ini 
menunjukkan bahwa struktur modal berkontribusi terhadap nilai perusahaan melalui mekanisme 
tidak langsung, yaitu melalui pembentukan stabilitas keuangan, kepercayaan nasabah, dan 
reputasi lembaga, sehingga memperkuat nilai perusahaan berbasis legitimasi dan keberlanjutan, 
bukan semata-mata kinerja keuangan jangka pendek. Namun demikian, penelitian ini memiliki 
keterbatasan pada lingkup studi kasus yang terbatas pada satu wilayah dan jumlah informan yang 
relatif terbatas, sehingga temuan belum dapat digeneralisasi secara luas. Selain itu, pendekatan 
kualitatif yang digunakan berfokus pada perspektif manajerial, sehingga belum sepenuhnya 
menangkap sudut pandang nasabah atau regulator secara langsung. Oleh karena itu, penelitian 
selanjutnya disarankan untuk mengembangkan pendekatan mixed methods atau kuantitatif 
dengan cakupan yang lebih luas, serta menguji model hubungan antara struktur modal, 
kepercayaan, dan nilai perusahaan secara empiris pada berbagai jenis lembaga keuangan, guna 
memperkuat validitas dan generalisasi temuan. 
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