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“Everything should be made as simple as 

possible, but not simpler.”

Albert Einstein
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Anda adalah direktur keuangan dari PT Ekspansi Tbk, sebuah 
perusahaan manufaktur yang berencana melakukan ekspansi 
kapasitas produksi dalam rangka market penetration. Sebagai 
direktur keuangan, Anda diminta direksi untuk menentukan bauran 
pendanaan yang paling optimal untuk memenuhi kebutuhan 
dana sebesar Rp500 miliar. Perusahaan saat ini memiliki posisi 
debt-to-equity ratio (DER) 2,5:1 sehingga keputusan pendanaan 
tidak hanya menyangkut ketersediaan dana, tetapi juga konsekuensi 
pajak, biaya modal, serta risiko kepatuhan terhadap ketentuan 
perpajakan dan pembatasan finansial. Tiga alternatif yang tersedia 
adalah pendanaan melalui: (1) utang bank/obligasi, (2) penerbitan 
saham baru, atau (3) penggunaan laba ditahan.
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Rekomendasi:
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Anda adalah direktur keuangan PT Logistik Nasional, sebuah perusahaan jasa 
logistik dengan profitabilitas tinggi yang sedang menghadapi lonjakan permintaan 
pengiriman antar-kota. Untuk menjaga service level dan memperluas kapasitas 
armada, direksi meminta Anda menyiapkan strategi untuk pengadaan 50 unit 
truk baru. Namun, posisi struktur modal perusahaan saat ini sudah agresif dengan 
debt-to-equity ratio (DER) sebesar 3:1, sehingga setiap keputusan pengadaan tidak 
bisa semata-mata didasarkan pada harga truk atau ketersediaan armada, 
melainkan harus mempertimbangkan konsekuensi pajak, pola arus kas keluar, 
serta risiko kepatuhan terhadap pembatasan thin capitalization (khususnya risiko 
mendekati atau melampaui ambang DER 4:1). Di sisi lain, industri logistik juga 
menghadapi risiko asset obsolescence karena perubahan standar emisi, efisiensi 
bahan bakar, dan teknologi yang cepat, sehingga pilihan skema pengadaan akan 
memengaruhi fleksibilitas perusahaan untuk melakukan pembaruan armada. Tiga 
alternatif yang tersedia adalah: (A) membeli truk secara tunai atau melalui utang 
bank, (B) menggunakan skema finance lease dengan hak opsi kepemilikan di akhir 
masa sewa, atau (C) menggunakan operating lease tanpa hak opsi. Anda diminta 
memilih opsi pengadaan aset yang paling optimal.
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