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ABSTRACT

Laras Sati/212015269/2019/Pengaruh Profitabilitas, Ukuran Perusahaan,
Pertumbuhan Perusahaan dan Kebijakan Deviden terhadap Kebijakan
Hutang pada Perusahaan Indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia.

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, ukuran
perusahaan, pertumbuhan perusahaan dan kebijakan deviden terhadap kebijakan
hutang pada perusahaan LQ45 di Bursa Efek Indonesia. Objek dalam penelitian
ini adalah perusahaan Indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2017.
Sampel dipilih berdasarkan metode purposive sampling diperoleh sebanyak 18
perusahaan. Jenis data yang digunakan adalah data sekunder. Metode
pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode
dokumentasi. Analisis data menggunakan alat analisis regresi linier berganda yang
didahului dengan uji asumsi klasik, terdiri dari uji normalitas, uji multikolonieritas
dan uji autokorelas. Pengujian hipotesis dilakukan dengan menggunakan uji F dan
uji t. Hasil dari penelitian ini menunjukan bahwa ada pengaruh profitabilitas,
ukuran perusahaan, pertumbuhan perusahaan dan kebijakan deviden secara
bersama-sama terhadap kebijakan hutang pada perusahaa indeks LQ45 di Bursa
Efek Indonesia. Sedangkan secara parsial variabel Profitabilitas dan Ukuran
Perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap terhadap Kebijakan hutang.
Variabel Kebijakan Deviden secara parsial berpengaruh negatif signifikan
terhadap Kebijakan Hutang, dan variabel Pertumbuhan Perusahaan secara parsial
tidak ada pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan hutang.

Kata Kunci : Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Pertumbuhan Perusahaan,
Kebijakan Deviden dan Kebijakan Hutang.
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Abstract

Laras Sati/212015269/The Influence of Profitability, Company Size, Company
Growth and Devidend Policy on the Debt Policy of the LQ45 Company Index in
the Indonesia Stock Exchange.

The study aimed to determine the influence of Profitability, company Size,
Company Growth anda Devidend Policy on the Debt Policy of the LQ45 company
index in the Indonesia Stock Exchange. The object in this study was LQ45
Company Index in the Indonesia Stock Exchange 2014-2017. The samples were
selected based on the purposive sampling method then it was obtained 18
companies. The type of data used wass secondary data. The data collection
method used in this study was the documentation method. Data analysis used a
multiple linear regression analysis which was preceded by a classic assumption
test, consisting of a noemality test, multocollonierity test and autocorrelation test.
Hypothesis testing was done using the F test and t test. The results of this study
indicated that there wa an influence of profitability, company Size, Company
Growth anda Devidend Policy simultan eously on the Debt Policy of the LQ45
company index in the Indonesia Stock Exchange. While partiately, Profitability
and Company Size variables gave a significant positive influence on debt policy,
Devidend Policy variable partially gave a significant negatif influence on debt
policy, and the Company Growth variable partially did not give any significant
influence on debt policy.

Keywords : Profitability, company Size, Company Growth, Devidend Policy and
Debt Policy.
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BAB I
PENDAHULUAN
A. Latar Belakang

Perusahaan mempunyaibanyaktujuan salah satu tujuan utama dari
perusahaan adalah untuk meningkatkan nilai perusahaan dengan cara
meningkatkan kemakmuran dari para pemilik atau pemegang saham.
Peningkatan nilai perusahaan dapat dilakukan dengan cara pengaturan
kegiatan manajemen yang salah satunya melalui manajemen keuangan.
Kegiatan dalam pengelolaan keuangan pada dasarnya dapat dibagi menjadi
dua kegiatan utama, yaitu kegiatan dalam mencari sumber dana dan kegiatan
penggunaan dana.

Keputusan penting yang dilakukan oleh seorang manajer keuangan yang
berhubungan dengan fungsi untuk mendapatkan dana dengan cara
menentukan seberapa besar hutang yang akan digunakan perusahaan melalui
kebijakan hutang. Jika hutang yang digunakan oleh perusahaan semakin besar
maka cicilan pembayaran yang dilakukan akan semakin besar dan ini akan
berdampak pada meningkatnya risiko ketidak mampuan cash flow dari
perusahaan untuk memenuhi kewajiban tersebut. Membuat kebijakan hutang
perusahaan sangat tidak mudah karena dalam perusahaan terdapat banyak
pihak yang memiliki kepentingan yang berbeda-beda sehingga pembuatan
keputusan tidak akan terlepas dari konflik keagenan yang terjadi dalam

perusahaan (Revi Maretta Sheisarvian, 2015:02).



Menurut Rizka Putri Indah Ningrum (2009:190) Hutang merupakan
mekanisme lain yang bisa digunakan untuk mengurangi konflik keagenan,
karena hutang yang terlalu besar juga akan menimbulkan konflik keagenan
antara pemegang saham dan pemegang hutang sehingga memunculkan biaya
keagenan hutang atau Agency cost, Agency cost adalah biaya yang meliputi
semua biaya untuk monitoring tindakan manajer. Ada beberapa alternatif
untuk mengurangi agency cost, yaitu: pertama, dengan cara meningkatkan
kepemilikan saham perusahaan oleh manajer. Kedua, mekanisme pengawasan
dalam perusahaan. ketiga, dengan meningkatkan deviden payout ratio dan
keempat dengan meningkatkan pendanaan dengan hutang. Peningkatan
hutang akan menurunkan konflik keagenan dan menurunkan excess cash flow
yang ada dalam perusahaan sehingga menurunkan kemungkinan pemborosan
oleh manajemen.

Kebijakan hutang dalam suatu perusahaan adalah kebijakan yang
menentukan seberapa besar kebutuhan dana perusahaaan dibiayai oleh
hutang. Kebijakan Hutang merupakan kebijakan pendanaan perusahaan yang
bersumber dari eksternal. Kebijakan hutang menggambarkan hutang jangka
panjang yang dimiliki oleh perusahaan untuk membiayai operasional
perusahaan (Irham Fahmi, 2014:106).

Profitabilitas mengukur efektifitas manajemen secara keseluruhan yang
ditunjukan oleh besar kecilnya tingkat keuntungan yang di peroleh dakam
hubungannya dengan penjualan maupun investasi. Perusahaan dengan tingkat

pengembalian yang tinggi atas investasinya akan menggunakan utang yang



relatif kecil. Laba ditahannya yang tinggi sudah memadai membiayai
sebagian besar kebutuhan pendanaan (Irham Fahmi, 2014:81).

Ukuran perusahaan akan berpengaruh terhadap kemudahan perusahaan
dalam memperoleh hutang. Perusahaan besar memiliki aktiva yang besar
yang dapat dijaminkan dalam sumber pendanaan. Sehingga ukuran
perusahaan akan berpengaruh terhadap akses perusahaan untuk memperoleh
sumber pendanaan. Ukuran perusahaan merupakan salah satu faktor yang
menentukan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. Jadi suatu
perusahaan bisa saja dikatakan perusahaan besar, jika kekayaan yang
dimilikinya besar. Demikian pula sebaliknya, perusahaan dikatakan kecil, jika
kekayaanya yang dimilikinya adalah sedikit (Abdul Halim,2013:125).

Pertumbuhan perusahaan mengindikasikan kemampuan perusahaan
dalam mempertahankan kelangsungan usahanya. Pertumbuhan adalah
seberapa  jauh  perusahaan  menepatkan  diri  dalam  sistem
ekonomisecarakeseluruhan atau sistem ekonomi untuk industri yang sama.
Pada umumnya, perusahaan yang tumbuh dengan cepat memperoleh hasil
yang positif dalam artian pemantapan posisi di persaingan, menikmati
penjualan yang meningkat seacara signifikan dan diiringi oleh adanya
peningkatan pangsa pasar (Ahmad R dan Herni Ali, 2014:138).

Kebijakan yang harus diambil oleh manajemen adalah memutuskan
apakah laba yang diperoleh oleh perusahaan selama satu periode akan dibagi
semua atau dibagi sebagian untuk deviden dan sebagian lagi tidak dibagi

dalam bentuk laba ditahan. Apabila perusahaan memutuskan untuk membagi



laba yang diperoleh sebagai deviden berarti akan mengurangi jumlah laba
yang ditahan yang akhirnya juga mengurangi sumber dana intern yang akan
digunakan untuk mengembangkan perusahaan. Sedangkan apabila perusahaan
tidak membagikan labanya sebagai deviden akan bisa memperbesar sumber
dana intern perusahaan dan akan meningkatkan kemampuan perusahaan
untuk mengembangkan perusahaan (Sutrisno,2012:275).

Perusahaan LQ45 merupakan perusahaan yang terdaftar di bursa efek
indonesia (BEI). Indeks LQ45 adalah indeks yang berisi 45 saham terpilih
yang memiliki likuiditas tertinggi sehingga mudah untuk diperdagangkan.
Saham LQ45 tidak terlepas dari resiko investasi dan prospek pertumbuhannya
yang berubah seiring berjalannya waktu.

Bursa Efek Indonesia (BEI) bertahan dalam area aman, dimana ketika
bursa saham tutup warung, Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) naik
23,09 poin (0,4%), sebelum hinggap di angka indeks 5.858,29. LQ45Indeks
saham dengan konstituen saham-saham berkapitalisasi pasar terbesar dan
terlikuid, juga bertahan di area hijau. Naik 5,65 poin (0,61%), LQ45 berakhir
di 925,79. Bursa Efek Indonesia dalam hal ini pada Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG) naik lebih besar dibandingkan dengan Indeks LQ45
dimana IHSG naik sebesar 23,09 poin sedangkan LQ45 hanya 5,56 poin,
tetapi kedua indeks harga saham tersebut tetap berada didalam area aman.

Waskita Karya Tbk, Sri Rejeki Isman Tbk, dan Indika Energy Tbk
berada di posisi tiga pertama daftar saham LQ45 dengan PER positif terkecil

secara berurutan; masing-masing dengan PER 3,88 kali, 5,3 kali, dan 6,11



kali. Dapat dilihat bahwa PER terkecil dalam ketiga perusahaan tersebut
adalah 3,88. Penurunan harga saham di bursa secara otomatis akan
menurunkan pula nilai PER kalau pada saat yang sama tidak terjadi
perubahan laba bersih per saham, karna semakin kecil angka PER maka
semakin murah pula harga saham tersebut dibanding saham-saham lain dalam

sektor usaha yang sama (www.kontan.co.id).

Fenomena yang terjadi didalam perusahaan Indeks LQ45 menunjukan
nilai dari sisi profitabilitas, ukuran perusahaan, pertumbuhan perusahaan,
kebijakan deviden dan kebijakan hutang. Adapun grafik yang dapat dilihat

adalah sebagai berikut:
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Sumber: www.idx.com
Grafik 1.1:Debt Equity Ratio,Profitabilitas,Size, Market to book

Ratio dan Deviden Payout Ratio.

Berdasarkan grafik 1.1 memperlihatkan nilai dari Debt Equity Ratio DER
mengalami fluktuasi di setiap tahunya dimana pada tahun 2014-2016 DER

mengalami penurunan sedangkan ditahun 2017 DER mengalami kenaikan.
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Dimana semakin rendah DER maka semakin kecil tingkat hutang yang
digunakanperusahaan dan kemampuan untuk membayar hutang semakin
tinggi. Begitu juga sebaliknya semakin tinggi DER semakin tinggi hutang
yang digunakan dan semakin tinggi resiko yang dimiliki perusahaan.
Berdasarkan grafik 1.1 memperlihatkan data nilai dari faktor-faktor yang
mempengaruhi DER. ROA adalah rasio profitabilitas yang mengukur
kemampuanperusahaan dalam menghasilkan laba melalui aktiva yang
dimiliki. Laba perusahaan yang tinggi akan membuat perusahaan lebih
mengutamakan pendanaan secara internal daripada eksternal. Apabila ROA
mengalami  kenaikan, maka DER mengalamipenurunan begitu pula
sebaliknya. Pada grafik menunjukkan adanya ketidak konsistenan yang
terjadi antara ROA terhadap DER. Fluktuasi pada ROA sama halnya yang
terjadi pada DER. ROA mengalami penurunan pada tahun 2014-2015 sebesar
3,31%. Penurunan padaROA diikuti pula penurunan oleh DER, tahun 2014-
2015 turun sebesar 0,35 kali. Sedangkan, tahun 2015-2016 ROA juga
mengalami penurunan. Hal ini DER yang mengalami kenaikan sebesar 0,4
kali. Perusahaan yang mempunyai laba yang tinggi, maka beroperasi pada

hutang yang rendabh.

Ukuran perusahaan atau Size merupakan besarnya sumber daya
yangdimiliki oleh perusahaan. Dengan sumber daya yang besar, perusahaan
dapat melakukan investasi untuk mendapatkan laba. Perusahaan dengan
sumber dayayang besar biasanya beroperasi pada tingkat hutang yang tinggi.

Grafik diatas menunjukkan ketidak konsistenan antara SIZE terhadap DER.



Pada tahun 2014-2015 SIZEmengalami kenaikan sebesar 0,06% dan
tahun2016-2017 naik kembali sebasar 0,06%. Seiring kenaikan yang terjadi
pada SIZE, DER mengalami penurunan pada tahun 2014-2015 sebesar 0,35
kali dan pada tahun 2016 turun sebesar 1,72 kali. Sedangkan, pada tahun
2016-2017 SIZE mengalami kenaikan. Kenaikan pada SIZE diikuti

peningkatan oleh DER, yaitu 2,12 kali di tahun 2017.

Pertumbuhan perusahaan merupakan peningkatanjumlah penjualan dari
tahun ke tahun. Perusahaan dengan pertumbuhan yang meningkat harus lebih
banyak mengandalkan dana eksternal. Semakin tinggipertumbuhan
perusahaan, maka semakin besar kebutuhan dana untuk pembiayaanekspansi.
Grafik  diatas memperlihatkan  ketidakkonsistenan antara MBR
terhadapDER.Pada tahun 2014-2015 MBR mengalami kenaikan sebesar
0,21%. Seiring kenaikan yang dialamioleh MBR, DER mengalami penurunan

sebesar 0,35 Kali.

Jika kita cermati pergerakan tahun 2014-2017 terjadi fluktuasi pada DPR
yang mengindikasikan adanya kenaikan dan penurunan DPR.
Pembayarandeviden yang lebih besar kepada pemegang saham akan
meningkatkan nilai perusahaan. Namun pada titik tertentu pembayaran
deviden yang semakin besar akan menurunkan tingkat pertumbuhan sehingga
nilai perusahaan ikut menurun. Nilai kebijakan hutang mengalami fluktuasi,
DER pada tahun 2014-2015 mengalami penurunan sebesar 0,35 kali dan pada
tahun 2016-2017 DER mengalami kenaikan sebesar 0,4 kali. Kebijakan

hutang menunjukan seberapa besar kebutuhan dana perusahaan dibelanjai



dengan hutang. Semakin besar tingkat kebijakan hutang menunjukan semakin
besar jumlah hutang yang digunakan dan semakin besar resiko bisnis yang

dihadapi oleh perusahaan.

Melihat latar belakang permasalahan diatas, membuat peneliti tertarik
untuk mengambil judul“Pengaruh Profitabilitas, Ukuran Perusahaan,
Pertumbuhan Perusahaan dan Kebijakan Deviden Terhadap Kebijakan

Hutang Pada Perusahaan Indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia”

B. Rumusan Masalah
Adakah pengaruh Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Pertumbuhan
Perusahaan dan Kebijakan deviden terhadap Kebijakan Hutang pada
Perusahaan Indeks LQ45di Bursa Efek Indonesia?
C. Tujuan Penelitian
Untuk mengetahui pengaruh Profitabilitas, Ukuran Perusahaan,
Pertumbuhan Perusahaan dan Kebijakan deviden terhadap Kebijakan Hutang
pada Perusahaan Indeks LQ45di Bursa Efek Indonesia.
D. Manfaat Penelitian
1. Bagi penulis, hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan nilai
tambah berupa pengetahuan dan wawasan mengenai pengaruh
Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Pertumbuhan Perusahaan dan
Kebijakan deviden terhadap Kebijakan Hutang pada Perusahaan Indeks
LQ45di Bursa Efek Indonesia.
2. Bagi Perusahaan, penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan

pertimbangan dalam mengambil kebijakan perusahaan Indeks LQ45



khususnya dalam menentukan alternatif pendanaan dan aspek-aspek yang
mempengaruhinya.

Bagi investor, penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai
referensi dalam mengambil keputusan untuk melakukan investasi di
pasar modal.

Bagi peneliti selanjutnya, hasil ini diharapkan dapat memberikan
tambahan pengetahuan bagi kemajuan akademis dan dapat dijadikan

acuan atau referensi untuk penelitian berikutnya.
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