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KATA PENGANTAR

Puji dan Syukur yang teramat dalam kami ucapkan rasa syukur kepada
Yang Maha Esa, karena berkat rahmat dan karunia-Nya, sehingga e-book
berjudul “Studi Tentang Struktur Modal Dan Leverage Pada Perusahaan Go
Publik Grab, Gojek, BlueBird Periode Tahun 2021-2024” ini dapat
diselesaikan dengan baik.

E-book ini disusun untuk memberikan pemahaman mendalam mengenai
dinamika pengelolaan risiko keuangan, khususnya terkait keputusan struktur
modal dan pemanfaatan leverage dalam industri transportasi yang sedang
bertransformasi secara digital. Melalui pendekatan studi komparatif, e-book
ini mengeksplorasi strategi pendanaan yang berbeda antara perusahaan yang
telah matang seperti PT Blue Bird Tbk dengan perusahaan teknologi yang
sedang berkembang agresif seperti Grab dan GoTo.

E-book ini hadir di tengah dinamika industri transportasi yang sedang
mengalami pergeseran paradigma besar-besaran, dari model bisnis
konvensional menuju ekosistem digital yang kompleks. Penulis menyadari
bahwa pengelolaan struktur modal dan pemanfaatan /everage bukan sekadar
angka dalam laporan keuangan, melainkan instrumen strategis yang
menentukan keberlangsungan (sustainability) sebuah perusahaan dalam
menghadapi volatilitas pasar global. Melalui studi komparatif antara entitas
legacy seperti Blue Bird dengan raksasa teknologi seperti Grab dan GoTo, e-
book ini berupaya membedah bagaimana teori-teori struktur modal klasik
maupun modern diimplementasikan dalam strategi pendanaan yang berbeda.

Semoga karya ini dapat bermanfaat bagi para mahasiswa, praktisi
keuangan, serta akademisi dalam memahami implementasi teori struktur
modal di era ekonomi digital Indonesia.
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BAB1
PENDAHULUAN

Dalam dunia bisnis modern yang berkembang pesat, struktur modal dan
leverage merupakan dua konsep fundamental yang sangat menentukan arah,
kekuatan, dan daya tahan keuangan suatu perusahaan. Struktur modal
mencerminkan bagaimana perusahaan mengatur komposisi antara utang dan
ekuitas dalam pembiayaan aktivitas operasional maupun ekspansinya.
Sementara itu, leverage menggambarkan sejauh mana perusahaan
memanfaatkan dana pinjaman untuk meningkatkan tingkat pengembalian bagi
pemegang. Dua unsur ini, meskipun saling berkaitan, sering kali menciptakan
dilema strategis bagi manajemen keuangan: apakah perusahaan harus
mengandalkan utang untuk memperoleh manfaat pajak dan efek pengganda
keuntungan, ataukah lebih baik memperbesar ekuitas demi menjaga stabilitas
dan menekan risiko kebangkrutan saham (Brigham & Houston, 2019).

Keputusan mengenai struktur modal bukan hanya menyangkut aspek
finansial semata, tetapi juga berhubungan erat dengan strategi jangka panjang,
budaya perusahaan, karakteristik industri, serta kondisi ekonomi makro.
Dalam konteks globalisasi ekonomi dan persaingan lintas sektor, kebijakan
pendanaan yang tepat menjadi kunci keberlangsungan dan pertumbuhan
bisnis (Rajan & Zingales, 1995). Perusahaan dengan struktur modal yang
seimbang antara utang dan ekuitas umumnya memiliki fleksibilitas keuangan
yang lebih tinggi, mampu bertahan dalam kondisi krisis, dan lebih mudah
menarik kepercayaan investor. Sebaliknya, ketidakseimbangan dalam
komposisi modal dapat mengakibatkan ketidakstabilan, terutama ketika
perusahaan menghadapi fluktuasi pendapatan, kenaikan suku bunga, atau
tekanan pasar modal.

Teori struktur modal klasik menyatakan bahwa dalam pasar modal yang
sempurna, struktur modal tidak memengaruhi nilai perusahaan (Modigliani &
Miller, 1958). Namun, kenyataannya, pasar tidak pernah sempurna. Adanya
biaya kebangkrutan, pajak, asimetri informasi, serta faktor psikologis investor
menyebabkan struktur modal memiliki pengaruh nyata terhadap nilai
perusahaan. Teori-teori lanjutan seperti Trade-Off Theory, Pecking Order
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Theory, dan Signaling Theory menjelaskan bagaimana manajer keuangan
menentukan kombinasipendankaan yang optimal (Kraus & Litzenberger,
1973). Trade-Off Theory menekankan pada pencarian titik optimal antara
keuntungan pajak dari utang dan biaya kebangkrutan yang meningkat.
Pecking Order Theory berargumen bahwa perusahaan cenderung memilih
sumber pendanaan internal terlebih dahulu, kemudian utang, dan terakhir
menerbitkan saham baru. Sementara Signaling Theory berasumsi bahwa
keputusan struktur modal dapat menjadi sinyal bagi pasar mengenai kondisi
internal perusahaan misalnya, peningkatan utang dapat dipandang sebagai
tanda keyakinan manajemen terhadap prospek masa depan perusahaan (Ross,
1977).

Dalam industri transportasi dan teknologi digital, penerapan teori-teori
tersebut memiliki tantangan tersendiri. Perusahaan di sektor ini umumnya
menghadapi  volatilitas  tinggi, kebutuhan investasi besar dalam
pengembangan teknologi, serta ketergantungan pada kepercayaan pasar modal
dan investor. Hal ini dapat dilihat pada tiga perusahaan publik besar di
kawasan Asia Tenggara, yaitu Grab Holdings Limited, PT GoTo Gojek
Tokopedia Tbk, dan PT Blue Bird Tbk. Ketiganya beroperasi dalam ekosistem
transportasi dan layanan berbasis digital, namun memiliki pendekatan yang
berbeda terhadap struktur modal dan leverage, sesuai dengan karakter bisnis
dan strategi pertumbuhannya.

PT Grab Holdings Limited, perusahaan teknologi asal Singapura yang
memimpin pasar ride-hailing dan layanan keuangan digital di Asia Tenggara,
merupakan contoh nyata dari perusahaan dengan dominasi pendanaan
berbasis ekuitas. Sejak didirikan, Grab mengandalkan investasi dari modal
ventura dan private equity, serta belum banyak bergantung pada utang jangka
panjang. Berdasarkan laporan keuangan kuartal II tahun 2025, Grab mencatat
pendapatan sekitar USD 653 juta, meningkat dibandingkan periode yang sama
tahun sebelumnya. Namun, perusahaan masih mencatat kerugian bersih
sekitar USD 85 juta karena tingginya beban operasional, terutama dari
pengembangan teknologi dan subsidi promosi layanan digital. Meskipun
demikian, total aset Grab mencapai lebih dari USD 11 miliar, dengan ekuitas
mendominasi lebih dari 60% struktur modalnya. Pola ini menunjukkan bahwa
Grab memilih strategi konservatif terhadap leverage, karena perusahaan
masih dalam fase pertumbuhan dan berfokus pada ekspansi pasar ketimbang
pencapaian profit jangka pendek (Grab Holdings Limited, 2025).
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Berbeda dengan Grab, PT GoTo Gojek Tokopedia Tbk hasil merger
antara dua unicorn besar Indonesia, Gojek dan Tokopedia menunjukkan
karakteristik struktur modal yang lebih kompleks. Sebagai perusahaan
teknologi yang baru go public pada 2022, GoTo menghadapi tantangan dalam
menyeimbangkan antara pertumbuhan agresif dan stabilitas keuangan.
Berdasarkan laporan keuangan kuartal I tahun 2025, GoTo mencatat total aset
sebesar Rp43,7 triliun, liabilitas sebesar Rp13,96 triliun, dan ekuitas sebesar
Rp29,78 triliun. Rasio utang terhadap ekuitas (Debt to Equity Ratio/DER)
berada pada kisaran 0,47 kali, yang menunjukkan penggunaan utang dalam
porsi sedang. Sumber pendanaan GoTo sebagian besar berasal dari ekuitas
hasil penawaran umum perdana (IPO), investor institusional, dan instrumen
hybrid seperti obligasi konversi senilai Rp2,6 triliun. Instrumen tersebut
mencerminkan strategi pembiayaan yang fleksibel menggabungkan unsur
utang dengan potensi konversi menjadi saham sehingga dapat menarik
investor tanpa menambah tekanan bunga secara signifikan. Namun demikian,
GoTo masih mencatat rugi bersih sekitar Rp366,59 miliar pada periode
tersebut. Kondisi ini menunjukkan bahwa /everage GoTo belum sepenuhnya
memberikan efek positif terhadap profitabilitas, meskipun perusahaan terus
menunjukkan perbaikan margin kotor dan efisiensi beban operasional (PT
GoTo Gojek Tokopedia Tbk, 2025).

Sementara itu, PT Blue Bird Tbk, perusahaan transportasi darat yang
sudah lama beroperasi di Indonesia, memperlihatkan pendekatan struktur
modal yang lebih tradisional dan konservatif. Sebagai perusahaan yang telah
matang dan mapan secara operasional, Blue Bird menempatkan stabilitas
keuangan di atas pertumbuhan agresif. Berdasarkan laporan keuangan
triwulan I tahun 2025, Blue Bird mencatat total aset sebesar Rp8,74 triliun,
dengan liabilitas sebesar Rp2,58 triliun, dan ekuitas sebesar Rp6,16 triliun.
Rasio DER perusahaan sebesar 0,42 kali, menunjukkan tingkat leverage yang
rendah dan pengelolaan utang yang hati-hati. Blue Bird juga berhasil
membukukan laba bersih sebesar Rp166,9 miliar, meningkat dibandingkan
periode yang sama tahun sebelumnya. Struktur modal Blue Bird yang
didominasi oleh ekuitas memberikan stabilitas finansial dan kemampuan
menghadapi tekanan eksternal tanpa tergantung pada pembiayaan utang besar
(PT Blue Bird Tbk, 2025)

Dari perbandingan tersebut, terlihat bahwa ketiga perusahaan
memiliki strategi struktur modal yang berbeda sesuai dengan posisi mereka
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dalam siklus bisnis. Grab dan GoTo, sebagai perusahaan teknologi dengan
potensi pertumbuhan tinggi, mengandalkan pendanaan berbasis ekuitas untuk
mempertahankan fleksibilitas dan menghindari beban tetap dari bunga utang.
Blue Bird, di sisi lain, memanfaatkan /everage dalam porsi kecil untuk
menjaga likuiditas dan meningkatkan efisiensi penggunaan aset, tanpa
mengorbankan stabilitas keuangan. Dalam konteks teori Trade-Off, Blue Bird
dapat dikatakan telah mencapai struktur modal mendekati titik optimal, di
mana manfaat pajak dari utang seimbang dengan risiko finansialnya yang
ditanggung (Kraus & Litzenberger, 1973). Sementara Grab dan GoTo lebih
mencerminkan penerapan Pecking Order Theory, di mana pembiayaan
internal (modal ekuitas dan investor) lebih diprioritaskan dibandingkan
pembiayaan eksternal berupa utang (Myers & Majluf, 1984). Namun, dalam
jangka panjang, kedua perusahaan tersebut dihadapkan pada tantangan besar:
bagaimana mengonversi pertumbuhan aset dan pendapatan menjadi
profitabilitas yang berkelanjutan tanpa menimbulkan tekanan struktur modal
yang tidak sehat.

Selain itu, faktor eksternal juga sangat berpengaruh terhadap keputusan
struktur modal. Kondisi ekonomi makro seperti tingkat suku bunga, inflasi,
stabilitas nilai tukar, serta iklim investasi di kawasan Asia Tenggara turut
menentukan seberapa besar perusahaan berani menggunakan leverage.
Misalnya, ketika suku bunga global meningkat, biaya pinjaman akan ikut naik,
sehingga perusahaan cenderung mengurangi proporsi utang dalam struktur
modalnya (Brigham & Houston, 2019). Di sisi lain, perusahaan teknologi
seperti Grab dan GoTo harus mempertahankan cadangan kas besar untuk
mendukung inovasi dan ekspansi, sehingga lebih memilih ekuitas sebagai
sumber utama pembiayaan. Blue Bird yang beroperasi di sektor transportasi
konvensional relatif lebih stabil dalam menghadapi fluktuasi ekonomi, karena
pendapatannya lebih terprediksi dan berbasis aset fisik yang dapat dijaminkan
kepada kreditur. Keputusan terkait struktur modal juga tidak lepas dari
persepsi pasar dan sinyal yang dikirimkan kepada investor. Dalam Signaling
Theory, peningkatan penggunaan utang dapat dipandang sebagai sinyal
kepercayaan diri manajemen terhadap prospek perusahaan, karena
menunjukkan kemampuan membayar bunga dan kewajiban jangka panjang
(Ross, 1977). Namun, bagi perusahaan yang masih mengalami kerugian
seperti Grab dan GoTo, penambahan utang justru dapat diinterpretasikan
negatif oleh investor karena menimbulkan risiko kebangkrutan yang lebih
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tinggi. Oleh karena itu, kedua perusahaan ini lebih berhati-hati dalam
menambah leverage, sementara Blue Bird memanfaatkannya secara terkendali
untuk mendukung ekspansi armada dan digitalisasi sistem operasional.

Selain struktur modal, konsep leverage juga memainkan peran yang
sangat penting dalam menentukan kinerja keuangan dan risiko suatu
perusahaan. Leverage pada dasarnya mengukur sejauh mana perusahaan
menggunakan dana pinjaman atau utang untuk membiayai asetnya dengan
tujuan meningkatkan potensi pengembalian bagi pemegang saham.
Penggunaan leverage yang tepat dapat memperbesar laba bersih per saham
(Earnings per Share/EPS) ketika laba operasional meningkat, namun di sisi
lain juga dapat memperbesar risiko kerugian ketika pendapatan menurun.
Dengan demikian, leverage berfungsi sebagai “pedang bermata dua” yang
memerlukan kehati-hatian tinggi dalam penerapannya (Gitman & Zutter,
2019). Dalam konteks perusahaan transportasi digital yang go public seperti
Grab, GoTo, dan Blue Bird, leverage menjadi alat strategis untuk mengukur
seberapa efektif perusahaan memanfaatkan sumber daya eksternal guna
memperkuat ekspansi bisnis dan menjaga daya saing di pasar.

Dalam perspektif teoritis, leverage dapat dibagi menjadi leverage
operasional, leverage keuangan, dan leverage total. Leverage operasional
berkaitan dengan proporsi biaya tetap terhadap biaya variabel dalam struktur
biaya perusahaan; semakin tinggi proporsi biaya tetap, semakin sensitif laba
operasional terhadap perubahan penjualan. Leverage keuangan, di sisi lain,
menunjukkan seberapa besar perusahaan memanfaatkan utang dalam struktur
modalnya untuk meningkatkan pengembalian pemegang saham. Ketika laba
operasi meningkat, leverage keuangan dapat memperbesar keuntungan
pemegang saham, namun jika terjadi penurunan laba, kerugian juga akan
meningkat secara proporsional. Oleh karena itu, keseimbangan antara
leverage operasional dan keuangan menjadi faktor kunci dalam menjaga
stabilitas kinerja keuangan perusahaan (Gitman & Zutter, 2019).

Dalam kasus Grab dan GoTo, tingkat leverage relatif rendah karena
keduanya lebih mengutamakan pendanaan berbasis ekuitas dan investasi
modal ventura. Strategi ini mencerminkan kehati-hatian dalam menghadapi
risiko keuangan di tengah volatilitas pasar teknologi digital. Namun,
penggunaan leverage yang minim juga memiliki konsekuensi: potensi
keuntungan yang dihasilkan dari penggunaan dana pinjaman tidak
dimaksimalkan. Sebaliknya, Blue Bird menampilkan pola leverage yang lebih
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terkendali dan efisien. Dengan tingkat utang yang relatif moderat, perusahaan
mampu memanfaatkan efek pengganda dari leverage untuk memperkuat
profitabilitas tanpa menambah risiko keuangan yang berlebihan. Hasilnya,
Blue Bird dapat meningkatkan laba bersih sekaligus menjaga likuiditas dan
reputasi kreditnya di mata investor maupun lembaga keuangan (PT Blue Bird
Tbk, 2025)

Analisis leverage juga penting dalam mengukur kemampuan perusahaan
membayar kewajiban jangka panjangnya. Rasio-rasio seperti Debt to Equity
Ratio (DER), Debt Ratio, dan Times Interest Earned (TIE) memberikan
gambaran mengenai sejauh mana perusahaan bergantung pada pembiayaan
eksternal serta kemampuan perusahaan dalam menanggung beban bunga
utang (Van Horne & Wachowicz, 2018). Pada GoTo, DER sekitar 0,47 kali
menandakan posisi leverage sedang cukup untuk mendukung pertumbuhan,
tetapi masih aman dari risiko tekanan bunga tinggi (PT GoTo Gojek
Tokopedia Tbk, 2025). Pada Blue Bird dengan DER 0,42 kali, leverage
digunakan secara hati-hati untuk mempertahankan efisiensi modal dan
stabilitas jangka panjang (PT Blue Bird Tbk, 2025). Sementara Grab, dengan
dominasi ekuitas di atas 60% dari total modal, menunjukkan strategi
konservatif yang menempatkan keberlanjutan dan fleksibilitas di atas
optimalisasi pengembalian jangka pendek (Grab Holdings Limited, 2025).
Analisis struktur modal dan leverage ini juga berkaitan dengan tujuan utama
perusahaan, yaitu memaksimalkan nilai pemegang saham (shareholder value).
Perusahaan dengan struktur modal yang efisien mampu menurunkan biaya
modal rata-rata tertimbang (Weighted Average Cost of Capital — WACC)
sehingga meningkatkan nilai sekarang dari arus kas masa depan. Namun,
mencari titik optimal struktur modal tidaklah mudah. Banyak faktor internal
seperti profitabilitas, stabilitas arus kas, aset yang dapat dijaminkan, serta
kebijakan dividen yang turut memengaruhi keputusan tersebut. Di sisi
eksternal, faktor seperti kondisi pasar modal, regulasi pemerintah, dan
kepercayaan investor juga menjadi pertimbangan penting dalam pengambilan
keputusan struktur modal (Brigham & Houston, 2019).

Dengan demikian, pembahasan leverage tidak dapat dipisahkan dari
struktur modal karena keduanya saling melengkapi dalam menentukan arah
strategi keuangan perusahaan. Leverage yang ideal bukan hanya tentang
seberapa besar utang yang digunakan, melainkan bagaimana utang tersebut
dikelola agar dapat meningkatkan nilai perusahaan tanpa menimbulkan risiko
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kebangkrutan. Dalam konteks perusahaan transportasi digital, pengelolaan
leverage yang efektif memungkinkan perusahaan tetap agresif dalam ekspansi
pasar sambil menjaga kepercayaan investor dan stabilitas finansial (Ross,
1977). Oleh karena itu, evaluasi terhadap leverage menjadi elemen penting
dalam memahami dinamika pembiayaan, efisiensi modal, serta keberlanjutan
pertumbuhan perusahaan di era ekonomi digital yang kompetitif.

Dalam konteks Indonesia dan Asia Tenggara, pengaruh digitalisasi dan
perubahan pola konsumsi masyarakat juga mengubah cara perusahaan
memandang pembiayaan. Perusahaan digital seperti Grab dan GoTo harus
berinvestasi besar dalam teknologi, infrastruktur data, dan inovasi layanan.
Akibatnya, mereka cenderung menunda profitabilitas demi ekspansi jangka
panjang. Di sinilah tantangan struktur modal muncul bagaimana membiayai
pertumbuhan besar tanpa menciptakan tekanan finansial berlebihan. Blue
Bird, meskipun lebih konvensional, juga menghadapi kebutuhan investasi
dalam sistem digitalisasi armada, aplikasi pemesanan, serta integrasi dengan
platform daring seperti Gojek dan Grab.

Analisis terhadap struktur modal dan leverage ketiga perusahaan ini
penting tidak hanya bagi kalangan akademisi, tetapi juga bagi investor,
manajemen korporasi, dan pembuat kebijakan. Bagi akademisi, analisis ini
memberikan pemahaman empiris mengenai penerapan teori keuangan modern
di sektor transportasi dan teknologi digital. Bagi investor, rasio leverage dan
struktur modal merupakan indikator risiko dan potensi imbal hasil. Sementara
bagi manajemen perusahaan, hasil kajian ini dapat menjadi dasar evaluasi
strategi pembiayaan untuk menjaga keseimbangan antara pertumbuhan dan
keberlanjutan (Brigham & Houston, 2018).

Lebih jauh lagi, struktur modal yang sehat menjadi fondasi bagi
keberlanjutan bisnis (financial sustainability). Perusahaan yang terlalu
bergantung pada ekuitas berisiko mengalami dilusi kepemilikan, sedangkan
perusahaan yang terlalu bergantung pada utang rentan terhadap krisis
likuiditas. Oleh karena itu, perusahaan harus mampu mengelola leverage
secara dinamis, menyesuaikan dengan kondisi pasar dan siklus bisnis. Dalam
jangka panjang, strategi pembiayaan yang seimbang akan memberikan
stabilitas yang lebih besar, memungkinkan perusahaan beradaptasi terhadap
perubahan ekonomi global, sekaligus tetap kompetitif di pasar domestik
(Brigham & Houston, 2018).
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BABII
MANAJEMEN RESIKO
KEUANGAN

A. PENGERTIAN RISIKO DAN MANAJEMEN RISIKO

KEUANGAN

Dalam dunia bisnis dan keuangan modern yang penuh dengan
ketidakpastian, risiko merupakan elemen yang tidak dapat dihindari dalam
setiap aktivitas ekonomi. Risiko muncul karena adanya perbedaan antara hasil
yang diharapkan (expected outcome) dan hasil yang sebenarnya terjadi (actual
outcome) (Hanafi, 2016). Dalam konteks keuangan, risiko mencerminkan
potensi terjadinya penyimpangan terhadap hasil yang diharapkan dari suatu
keputusan atau investasi. Semakin besar potensi penyimpangan tersebut,
semakin tinggi tingkat risikonya. Oleh karena itu, pemahaman tentang risiko
menjadi dasar utama bagi setiap pengambil keputusan keuangan dalam
mengelola ketidakpastian yang melekat pada kegiatan bisnis (Hana.

Menurut (Hanafi, 2016), risiko dapat didefinisikan sebagai kemungkinan
terjadinya suatu kejadian yang dapat menimbulkan kerugian (loss) atau
deviasi dari hasil yang diharapkan. Sedangkan (Gitman dan Zutter, 2019)
menjelaskan bahwa risiko dalam konteks keuangan adalah potensi variasi
pengembalian (return) yang dihadapi investor atau perusahaan akibat adanya
ketidakpastian dalam kondisi ekonomi, pasar, dan kebijakan manajerial.
Dengan kata lain, risiko keuangan mencakup semua kemungkinan kerugian
yang berkaitan dengan keputusan investasi, pendanaan, dan operasional
perusahaan.

Dalam bidang manajemen keuangan, risiko tidak selalu diartikan secara
negatif. Risiko juga dapat menjadi peluang apabila dikelola dengan baik. Hal
ini sejalan dengan pandangan (Brigham & Ehrhardt, 2020) yang menyebutkan
bahwa hubungan antara risiko dan pengembalian bersifat positif: semakin
tinggi risiko, semakin besar pula potensi imbal hasil (return) yang diharapkan.
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Namun, potensi tersebut hanya dapat dimanfaatkan secara optimal apabila
perusahaan memiliki sistem pengelolaan risiko yang terstruktur, sistematis,
dan terukur.

1. Pengertian Risiko Keuangan

Risiko keuangan (financial risk) adalah jenis risiko yang secara
langsung berkaitan dengan struktur keuangan perusahaan, arus kas,
investasi, serta kewajiban keuangan yang dimiliki. Risiko ini muncul dari
ketidakpastian dalam aktivitas keuangan, seperti perubahan suku bunga,
fluktuasi nilai tukar mata uang, penurunan nilai aset, serta kegagalan
pihak ketiga dalam memenuhi kewajibannya. Menurut (Hull, 2018)
risiko keuangan merupakan risiko yang timbul akibat eksposur terhadap
pasar keuangan dan dapat berdampak pada kemampuan perusahaan
dalam memenuhi kewajiban jangka pendek maupun jangka panjangnya.

Sementara itu, (Van Hormne &  Wachowicz, 2018)
mengklasifikasikan risiko keuangan sebagai risiko yang berasal dari
struktur modal perusahaan, khususnya ketika perusahaan menggunakan
pembiayaan berbasis utang. Semakin tinggi proporsi utang dalam
struktur modal, semakin besar risiko keuangan yang dihadapi karena
meningkatnya beban bunga dan kemungkinan kesulitan likuiditas. Oleh
karena itu, pengelolaan risiko keuangan menjadi aspek penting dalam
menjaga stabilitas dan keberlanjutan perusahaan.

Dalam praktiknya, risiko keuangan dapat mencakup berbagai
bentuk, antara lain: risiko likuiditas, risiko pasar, risiko kredit, risiko suku
bunga, risiko nilai tukar, dan risiko operasional keuangan. Setiap jenis
risiko tersebut memiliki karakteristik dan mekanisme pengendalian yang
berbeda, namun semuanya dapat berdampak signifikan terhadap kinerja
dan solvabilitas perusahaan apabila tidak dikelola secara efektif.

2. Pengertian Manajemen Risiko Keuangan

Manajemen risiko keuangan merupakan suatu proses sistematis
yang bertujuan untuk mengidentifikasi, mengukur, menganalisis, serta
mengendalikan risiko keuangan yang dihadapi perusahaan guna
meminimalkan potensi kerugian dan mengoptimalkan peluang
keuntungan. Menurut (Hampton, 2015) manajemen risiko keuangan
adalah upaya yang dilakukan perusahaan untuk mengelola eksposur
terhadap risiko pasar, risiko kredit, risiko likuiditas, dan risiko
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STUDI TENTANG STRUKTUR
MODAL DAN LEVERAGE

PADA PERUSAHAAN GO PUBLIK
GRAB, GOJEK, BLUEBIRD
PERIODE TAHUN 2021-2024

E-book ini disusun untuk memberikan pemahaman
mendalam mengenai dinamika pengelolaan risiko
keuangan, khususnya terkait keputusan struktur modal
dan pemanfaatan leverage dalam industri transportasi
yang sedang bertransformasi secara digital. Melalui
pendekatan studi komparatif, e-book ini mengeksplorasi
strategi pendanaan yang berbeda antara perusahaan
yang telah matang seperti PT Blue Bird Tbhk dengan
perusahaan teknologi yang sedang berkembang agresif
seperti Grab dan GoTo.

E-book ini hadir di tengah dinamika industri
transportasi yang sedang mengalami pergeseran
paradigma besar-besaran, dari model bisnis konvensional
menuju ekosistem digital yang kompleks. Penulis
menyadari bahwa pengelolaan struktur modal dan
pemanfaatan leverage bukan sekadar angka dalam
laporan keuangan, melainkan instrumen strategis yang
menentukan keberlangsungan (sustainability) sebuah
perusahaan dalam menghadapi volatilitas pasar global.
Melalui studi komparatif antara entitas legacy seperti
Blue Bird dengan raksasa teknologi seperti Grab dan
GoTo, e-book ini berupaya membedah bagaimana teori-
teori struktur modal klasik maupun modern
diimplementasikan dalam strategi pendanaan yang
berbeda.
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