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ABSTRAK

Tujuan penelitian ini yaitu mengembangkan suatu model strategi pengelolaan keuangan melalui
implementasi nilai Catur Purusa Artha dan struktur modal sebagai kunci utama maksimalisasi
kinerja keuangan LPD di Kabupaten Buleleng. Catur Purusa Artha merupakan value of local genius
yang akan memberikan pedoman bagi pengurus LPD berupa dharma (kebenaran) sebagai
landasan utama strategi bisnis LPD dalam mengelola dan mengalokasikan sumber dananya.
Populasi penelitian adalah seluruh LPD yang aktif di Kabupaten Buleleng. Pengambilan sampel
dalam penelitian ini menggunakan teknik random sampling sehingga diperoleh sebanyak 60 data
observasi. Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode analisis
Component based SEM, Partial Least Square (PLS). Hasil penelitian menunjukkan bahwa Nilai
Catur Purusa Artha berpengaruh positif terhadap Struktur Modal dan Kinerja Keuangan. Struktur
Modal juga berpengaruh positif terhadap Kinerja Keuangan

Kata Kunci: Nilai Catur Purusa Artha, Struktur Modal, Kinerja Keuangan

ABSTRACT

The purpose of this study is to develop a financial management strategy model through the
application of the value of Catur Purusa Artha and the capital structure as the main key to
optimizing the financial performance of LPDs in Buleleng Regency. Catur Purusa Artha is a local
genius value that will provide guidance for LPD administrators consisting of dharma (truth) as the
main foundation of LPD business strategies in managing and allocating their sources of funds. The
study population was all LPD active in Buleleng Regency. Sampling in this study used a random
sampling technique to obtain as many as 60 observation data. The data analysis technique used in
this study is the component analysis method based on SEM, Partial Least Square (PLS). The
results showed that the Catur Purusa Artha Value showed a positive effect on Capital Structure and
Financial Performance. Capital Structure also has a positive effect on Financial Performance

Keywords: Value of Catur Purusa Artha, Capital Structure, Financial Performance

1. Pendahuluan

Era perdagangan bebas saat ini telah menjadi generator penggerak bagi
perusahaan untuk berlomba menjadi yang terbaik (Djuanda, 2016). Kondisi ini juga
menjadi dorongan besar Lembaga Perkreditan Desa (LPD) untuk terus berjuang
mempertahankan eksistensinya. Tugas terbesar yang diemban LPD adalah bagaimana
menjalankan fungsi keuangan yang optimal, dalam mengelola potensi keuangan desa
pakraman, agar tujuan utama untuk meningkatkan perekonomian desa pakraman
tercapai.

Tentu akan menjadi lebih mudah apabila LPD mempunyai strategi yang tepat
sebagai sarana pencapaian tujuan tersebut. Sayangnya menemukan strategi yang tepat
dan sesuai dengan kondisi LPD tidaklah mudah, diperlukan proses dan keterbukaan
untuk menyesuaikan dengan kondisi bisnis yang selalu berubah. Upaya yang bisa
dilakukan untuk mencapai tujuan tersebut adalah dengan menciptakan kinerja keuangan
yang tinggi (Suandini, 2015). Salah satu faktor pendorong penciptaan kinerja keuangan
adalah struktur modal. Gill et al, (2011) menJeIaskan prestasi perusahaan dalam
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mencapai tUJuan terkait dengan pengelolaan dana yang dimiliki terlihat pada
peningkatan kinerja keuangannya.

Penelitian terdahulu masih menemukan hasil yang tidak konsisten mengenai
pengaruh struktur modal dan kinerja keuangan. Ada faktor lain yang mendorong
keputusan pemilihan struktur modal yaitu budaya yang berlaku dan diterapkan dalam
perusahaan. Nilai budaya yang diterapkan pada LPD, akan mempengaruhi keputusan
pengurus atau ketua LPD terkait dengan keberanian menggunakan sumber pendanaan
eksternal yang pada akhirnya akan berpengaruh pada kinerja keuangan (Wiagustini,
2011). Terlebih lagi LPD beropasi di lingkungan desa pakraman di Bali yang tentu
mempunyai sentuhan nilai budaya lokal dalam setiap aktivitasnya. Sentuhan nilai
budaya yang ingin digali dalam penelitian ini adalah Nilai Catur Purusa Artha yang
merupakan tujuan hidup masyarakat Bali sebagai nilai yang dipertahankan untuk
meningkatkan kinerja keuangan.

Konsep ini terdiri atas Dharma, Artha, Kama dan Moksa dimana bila dikaitkan
dengan Resource Based View (RBV) Theory merupakan intangible asset. Disamping itu
stewardship theory juga menjelaskan pandangan baru dalam mengelola bisnis yaitu
menekankan pada sikap melayani. Pengelolaan keuangan LPD yang dilandasi dharma
melalui pelayanan yang tulus kepada krama desa yang sekaligus sebagai pelanggan dan
pemilik akan mendorong penciptaan kinerja keuangan yang maksimal. Berdasarkan data
yang diperoleh melalui bulelengkab.go.id pada triwulan IV 2018 LPD di Kabupaten
Buleleng tercatat sebanyak 169 unit, dimana 25 LPD masuk kategori cukup sehat, 6 LPD
kurang sehat, 7 LPD tidak sehat, 1 baru beroprasi dan sebanyak 25 LPD dinyatakan
macet.

Tugas besar yang diamanatkan pemerintah daerah kepada LPD sebagai sarana
membangun ekonomi desa pakraman masih terkendala dengan adanya LPD yang
berkinerja buruk. Kondisi tersebut jelas memberikan gambaran bahwa masih sangat
diperlukan mengembangkan strategi kunci untuk meningkatkan kinerja keuangan LPD.
Sehingga tujuan penelitian ini yaitu mengembangkan suatu model strategi pengelolaan
keuangan melalui implementasi nilai Catur Purusa Artha dan struktur modal sebagai
kunci utama maksimalisasi kinerja keuangan LPD di Kabupaten Buleleng.

Budaya organisasi merupakan sebuah sistem yang mengandung dasar-dasar nilai
berprilaku bagi seluruh anggota organisasi yang mampu memberikan tuntunan dalam
setiap aktivitasnya termasuk dalam pertimbangan pengambilan sebuah keputusan
sehingga maknanya sangat dirasakan oleh seluruh anggota organisasi (Susanto et. al.,
2008). Banyak pakar budaya telah memberikan pandangan mengenai komponen-
komponen budaya diantaranya Koentjaraningrat (2008) menjelaskan 3 komponen
budaya yag terdiri dari subsistem nilai, subsistem sosial, dan subsistem artifak.

Berbicara mengenai budaya dalam sebuah organisasi ternyata masyarakat Bali
telah mempunyai semua komponen dari budaya tersebut, jauh sebelum para pakar
budaya memberikan pandangan mereka. Sayangnya mungkin tidak banyak yang
menyadari, bahkan untuk secara ketat mempraktikkannya dalam setiap nafas kehidupan
mereka. Salah satu konsep tersebut adalah Catur Purusa Artha, yang merupakan budaya
lokal Bali yang memberikan tuntunan mengenai tujuan hidup masyarakat Bali yang
terdiri dari kata Catur, Purusa dan Artha, dimana Catur berarti empat, Purusa berarti
jiwa/manusia, Artha berarti tujuan (Kementrian Agama RI, 2010). Nilai Catur Purusa
Artha yang bermakna empat tujuan hidup manusia ini terdiri dari Dharma (kebenaran),
Artha (harta benda/ material), Kama (kenikmatan hidup) dan Moksa (kebebasan dan
kebahagiaan abadi). Penelitian ini menggunakan indikator implementasi nilai Catur
Purusa Artha pada penelitian sebelumnya (Wiagustini dkk, 2017) yang juga mengacu
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pada PHDI (2013) Implementa5| nilai Catur Purusa Artha sebagal Iandasan strategl
bisnis LPD di Kabupaten Buleleng.

Struktur modal merupakan pilihan perusahaan dalam mendanai kegiatan
operasional bisnis yang dilakukan melalui utang dan ekuitas modal (Martis, 2013).
Perusahaan memerlukan struktur modal yang optimal untuk menjaga pertumbuhan dan
daya tahan perusahaan, karena akan mempengaruhi tercapainya tujuan jangka panjang
perusahaan. Brigham and Daves (2010) menjelaskan bahwa penggunaan hutang yang
keuntungannya lebih besar dari biaya hutang tersebut akan mampu meningkatkan
kinerja keuangan perusahaan.

Kinerja keuangan merupakan aktivitas keuangan yang menunjukkan sejauh
mana tujuan keuangan telah dicapai melalui pemakaian sumber daya yang efisien dan
efektif (Suandini, 2015). Pengukuran kinerja keuangan dapat dilakukan melalui
beberapa dimensi.

Hipotesis Penelitian

Prestasi perusahaan dalam keberhasilannya melakukan pengelolaan dana yang
dimiliki tercermin pada kinerja keuangan yang meningkat (Gill et al, 2011). Pemilihan
sumber pendanaan yang tepat merupakan kunci utama dalam pengoptimalan struktur
modal LPD. Penentuan struktur modal akan sangat berpengaruh terhadap beban yang
ditimbulkan, serta ketersediaan kecukupan modal yang pada akhirnya akan
mempengaruhi kinerja perusahaan (Suandini, 2015). Pandangan baru dalam
pengelolaan bisnis menegaskan bahwa, aspek keuangan saja tidaklah cukup untuk
mewujudkan kinerja keuangan yang baik, diperlukan sentuhan aspek non keuangan
sebagai faktor pendorong sehingga hasil yang dicapai maksimal.

Budaya yang diterapkan dalam suatu perusahaan merupakan salah satu variabel
non keuangan yang berperan dalam mewujudkan kinerja keuangan. Budaya yang
diterapkan perusahaan akan mempengaruhi pengambilan keputusan struktur modal
yang pada akhirnya akan memngaruhi kinerja keuangan perusahaan. Beberapa peneliti
telah melakukan pengujian terkait peran nilai budaya terhadap struktur modal dan
terhadap kinerja keuangan diantaranya Zheng et al (2012), Uzkurt et al (2013). Nilai
Catur Purusa Artha merupakan sentuhan value of local genius yang diterapkan LPD,
mengenai tujuan hidup masyarakat Bali yang terdiri atas Dharma, Artha, Kama dan
Moksa. Konsep nilai Catur Purusa Artha diaplikasi dalam aktivitas usaha LPD di
Kabupaten Buleleng meliputi Dharma merupakan landasan proses bisnis internal LPD
yang dilaksanakan melalui aktivitas operasi, manajemen pelanggan, dan kepatuhan
terhadap peraturan pemerintah.

Internal proses bisnis yang berlandaskan dharma akan memberikan kepuasan
(kama) kepada pelanggan. Artha merupakan target financial yang dimiliki LPD yang
diwujudkan melalui aktivitas operasional yang efisien, meningkatkan volume penjualan
dan usaha (bisnis). Krama desa yang merasa puas atas pelayanan yang diberikan akan
mendorong pencapaian target financial (Artha) yang baik dan akhirnya tujuan
perusahaan akan terwujud (moksa). Moksa merupakan tujuan suatu usaha (bisnis) LPD
yaitu maksimalisasi kinerja yang diwujudkan melalui peingkatann laba, menjaga reputasi
dan kapabilitas usaha yang berkelanjutan (PHDI, 2013). Implementasi nilai Catur Purusa
Artha merupakan intangible asset yang akan mendorong keberanian manjemen
perusahaan membuat keputusan yang lebih baik, dalam memilih sumber pendanaan
yang lebih efektif yang pada akhirnya akan berpengaruh pada kinerja keuangan
perusahaan (wiagustini, 2017). Sehingga hipotesis yang dirumuskan dalam penelitian ini
sebagai berikut :

H1 : Nilai Catur Purusa Artha berpengaruh positif terhadap Struktur Modal
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: Nilai Catur Purusa Artha berpengaruh p05|t|f terhadap Kinerja Keuangan
: Struktur Modal berpengaruh positif terhadap Kinerja Keuangan

2. Metode

Penelitian ini bersifat eksplanasi dengan bentuk kausalitas antar variabel. Pada
penelitian ini mengakaji hubungan kausalitas antara Nilai Catur Purusa Artha, Struktur
Modal dan Kinerja Keuangan LPD di kabupaten Buleleng. Pengembangan model dalam
penelitian ini berusaha memprediksi hubungan kausalitas antar variable dengan
alasan penelitian yang menerapkan model pengelolaan keuangan yang
menggabungkan aspek keuangan (struktur modal) dengan aspek non keuangan (nilai
catur purusa artha) di LPD masih jarang dilakukan.

Populasi dan Sampel

Penelitian ini dilakukan di seluruh LPD Kabupaten Buleleng yang masih aktif.
Dengan jumlah sampel sebanyak 60 LPD dengan menggunakan teknik random sampling
yang tersebar di sembilan kecamatan vyaitu, kecamatan Banjar, Sukasada, Sawan,
Kubutambahan, Tejakula, Seririt, Busungbiu, Gerogak, dan Buleleng.

Variabel Penelitian

Nilai Catur Purusa Artha sebagai variabel eksogen, merupakan tujuan hidup
masyarakat Bali sebagai nilai yang dipertahankan untuk meningkatkan kinerja keuangan
dalam mengelola Lembaga Perkreditan Desa (LPD). Nilai Catur Purusa Artha
direpleksikan melalui empat dimensi menggunakan pendekatan semantic diferensial
skala 1 sampai 5, yaitu : Dharma (D), merupakan kemampuan mengelola bisnis mulai
dari penggunaan input, output sesuai pelanggan, inovasi, sesuai dengan regulasi. Kama
(K), merupakan upaya yang dilakukan untuk memuaskan pelanggan,yang meliputi :
Harga yang bersaing, Pelayanan yang tepat waktu, kualitas Produk, dan Kemitraan ,
Artha(A), merupakan target keuangan yang diharapkan dapat tercapai yang meliputi :
Efisiensi usaha, Peningkatan volume penjualan dan laba, ;Moksa (M), merupakan tujuan
usaha dalam meningkatkan nilai dari usahanya, yang meliputi : reputasi usaha,
pertumbuhan usaha, tanggung jawab social kepada masyarakat.

Struktur modal sebagai variabel endogen merupakan pilihan LPD dalam mendanai
kegiatan operasional bisnis yang dilakukan melalui utang dan ekuitas modal. Keputusan
Pendanaan direfleksikan dengan tiga indikator yang meliputi : persentase penggunaan
total hutang dibandingkan dengan total aset, persentase penggunaan total hutang
dibandingkan dengan total modal,persentase Penggunaan hutang jangka panjang
dengan total modal sendiri.

Kinerja keuangan merupakan aktivitas keuangan yang menunjukkan sejauh
mana tujuan keuangan LPD telah dicapai melalui pemakaian sumber daya yang efisien
dan efektif. Kinerja Keuangan LPD direfleksikan dengan tiga indikator yang meliputi :
pertumbuhan volume penjualan, Pertumbuhan keuntungan, dan pertumbuhan aset.

Teknik Analisis Data

Data dalam penelitian ini dikumpulkan melalui penyebaran kuesioner kepada
seluruh ketua LPD di Kabupaten Buleleng menggunakan skala interval Agree-Disagree
Scale dengan range nilai dari 1 sampai 5. Teknik analisis data yang digunakan untuk
menguji hipotesis penelitian ini adalah Structural Equation Modelling (SEM) dengan
pendekatan Partial Least Square (PLS).

3. Hasil dan Pembahasan
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Hasil analisis data dengan Structural Equation Modelling (SEM) dengan
pendekatan pendekatan Partial Least Square (PLS), pengujian statistik antar variabel
(path) disajikan dalam Tabel 1.

Tabel 1. Hasil Uji Statistik Hubungan Antar Variabel (Path Coefficient)
Oroginal Sample Standard T Statistics P Value

Sample Mean Deviation (o/

(0) (M) (STDEV) STDEV)
Nilai Catur Purusa Artha -> Struktur 0.691 0.716 0.086 9.451 0.000
Modal
Nilai Catur Purusa Artha -> Kinerja 0.785 0.749 0.154 7.465 0.000
Keuangan
Struktur Modal -> Kinerja Keuangan 0.764 0.672 0.167 6.138 0.000

Berdasarkan hasil path coefficient diatas menunjukan bahwa pengaruh Nilai Catur
Purusa Artha terhadap struktur modal dan kinerja keuangan adalah signifikan yang
ditunjukan dengan nilai T statistics >1.96 atau p-values adalah signifikan < 0.05. Begitu
juga pengaruh struktur modal terhadap kinerja keuangan adalah signifikan.

Pembahasan

Pengaruh Nilai Catur Purusa Artha terhadap Struktur Modal

Nilai Catur Purusa Artha merupakan sentuhan value of local genius yang
diterapkan LPD, mengenai tujuan hidup masyarakat Bali yang terdiri atas Dharma,
Artha, Kama dan Moksa (PHDI, 2013). Hasil pengujian menunjukkan bahwa nilai Catur
Purusa Artha berpengaruh terhadap struktur modal. Konsep nilai Catur Purusa Artha
diaplikasi dalam aktivitas usaha LPD di Kabupaten Buleleng meliputi Dharma yang
melandasi LPD dalam membangun proses bisnis internalnya melalui aktivitas operasional
yang maksimal serta manajemen pelanggan yang baik. Landasan dharma dalam proses
bisnis tentu memberikan kepuasan kepada pelanggan, yang akan mewujudkan target
financial LPD dan mendorong tercapainya tujuan perusahaan. Implementasi nilai Catur
Purusa Artha mampu mendorong keberanian pengurus LPD dalam membuat keputusan
yang lebih baik, untuk memilih sumber pendanaan yang lebih efektif.

Temuan ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Wiagustini dkk pada
tahun 2017, yang menjelaskan Budaya Catur Purusa Artha berpengaruh positif dan
signifikan terhadap keputusan pendanaan. Beberapa peneliti juga melakukan pengujian
mengenai pengaruh budaya organisasi terhadap Keputusan Pendanaan perusahaan dan
menemukan hasil yang sama sejalan diantaranya Chui et al., (2002) ; Cao and Mauer,
(2010) dan Bhaird and Lucey, (2013).

Pengaruh Nilai Catur Purusa Artha terhadap Kinerja Keuangan

Nilai Catur Purusa Artha merupakan budaya lokal Bali berupa tuntunan mengenai
tujuan hidup masyarakat Bali. Penerapan Nilai Catur Purusa Artha dalam pengelolaan
suatu usaha diharapkan mampu meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. Hasil
pengujian hipotesis menunjukkan bahwa Penerapan Nilai Catur Purusa Artha dalam
pengelolaan LPD berpengaruh terhadap kinerja keuangan.

Hal serupa juga disampaikan PHDI (2013) apabila dharma dijadikan landasan
dalam bisnis maka kinerja perusahaan akan meningkat. Terlebih lagi usaha/bisnis yang
dibangun dengan tujuan utama untuk mensejahterakan masyarakat bali atau Krama
Desa setempat seperti Lembaga Perkreditan Desa (LPD) tentu nilai Catur Purusa Artha
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mampu menJadl kunci sukses dalam strategl blsnlsnya Donaldson dan Davis juga
menggambarkan mengenai stewardship theory sebagai pandangan baru dalam
mengelola bisnis yang menekankan pada sikap melayani sejalan dengan konsep Catur
Purusa Artha. Penerapan konsep ini akan mendorong para pengurus LPD dalam berpikir
dan bertindak untuk senantiasa menjaga serta berorientasi pada tujuan organisasi
jangka panjang (The long term goal oriented) dan tentu dapat meningkatkan kinerja
keuangan LPD.

Hasil ini didukung oleh kajian empiris sebelumnya yang juga menemukan hasil
serupa bahwa Budaya Organisasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap Kinerja
Keuangan Perusahaan (Lee and Yu, 2004 ; Mazzi, 2011 ; Koszan et al..2011 ;Anderson
and Eshima, 2011) dan Nold (2012).

Pengaruh Struktur Modal terhadap Kinerja Keuangan

Hasil penelitian menunjukan bahwa struktur modal berpengaruh terhadap kinerja
keuangan. Struktur modal berkaitan dengan pemilihan alternatif sumber pendanaan
yang akan dipergunakan oleh LPD untuk membiayai aktivitas operasionalnya.
Perusahaan yang ingin meningkatkan kinerja keuangan dan menjaga keberlangsungan
usahanya harus mampu membuat keputusan pendanaan yang efektif yang tercermin
dari struktur modalnya (Nirajina and Priya, 2013). LPD yang menentukan pilihan
struktur modal yang tepat, akan meminimalisir timbulnya biaya tetap dalam bentuk
biaya modal yang tinggi sehingga mampu meningkatkan kinerja keuangan LPD.
(Hasnawati,2005).

Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian sebelumnya yang dilakukan
diantaranya oleh Abor (2005), Gill et al. (2011), Toraman et al. (2013), Patel and Bhatt
(2013), Gatsi (2012), Nirajini and Priya (2013) yang menemukan bahwa Keputusan
Pendanaan perusahaan berhubungan secara positif dan signifikan terhadap Kinerja
Keuangan Perusahaan.

4. Simpulan

Berdasarkan rumusan masalah, tujuan, landasan teori, hipotesis dan hasil
pengujian yang dilakukan, maka dapat disimpulkan bahwa Nilai Catur Purusa Artha
berpengaruh positif terhadap Struktur Modal dan Kinerja Keuangan. Struktur Modal juga
berpengaruh positif terhadap Kinerja Keuangan. LPD yang menerapkan Nilai Catur
Purusa Artha dalam proses bisnisnya memberikan landasan pengurus LPD dalam
keputusan yang lebih baik, sehingga mampu menentukan stuktur modal lebih efektif
yang pada akhirnya akan berpengaruh pada kinerja keuangan LPD.
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