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ABSTRAK 

 

ARNY PRIGONDANI OKTAWARISCHA, “PENGARUH KEBIJAKAN 

DIVIDEN, PROFITABILITAS, PERTUMBUHAN PERUSAHAAN DAN 

UKURAN PERUSAHAAN TERHADAP KEBIJAKAN HUTANG”, 

DIBAWAH BIMBINGAN IBU MARIYAM ZANARIAH, S,E., M.M DAN IBU 

Dr. YOLANDA VEYBITHA,SE.M.Si 

 

     Bursa efek atau bursa saham adalah sebuah pasar yang berhubungan dengan 

pembelian dan penjualan efek perusahaan yang telah terdaftar di bursa. Bursa efek 

bersama-sama dengan pasar uang merupakan sumber utama bagi permodalan 

eksternal bagi perusahaan dan pemerintah.Penelitian ini bertujuan untuk menganalisa 

faktor-faktor yang mempengaruhi kebijakan hutang dalam laporan keuangan 

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. BEI ini merupakan lembaga 

pemerintah yang berperan dalam penyelenggaraan bursa dan berfungsi untuk 

memfasilitasi perdagangan efek di Indonesia . 

     Sample dalam penelitian ini adalah perusahaan Manufaktur di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) dari total populasi 13 perusahaan. Teknik analisis data yang 

digunakan untuk menguji hipotesis adalah analisis regresi linier berganda yang 

mencakup uji t, uji f dengan menggunakan SPSS Versi 21.  

     Berdasarkan hasil analisis data yang diperoleh persamaan : Y= 2,294 – 0,012 

X1 + 0,017 X2 + 0,765 X3 - 0,039 X4 berdasarkan hasil uji t diperoleh bahwa 

variabel DPR tidak berpengaruh terhadap kebijakan hutang ( 0,241 > 0,05 ), variabel 

ROA berpengaruh signifikan terhadap kebijakan hutang ( 0,000 < 0,05 ), variabel 

GROWTH berpengaruh signifikan terhadap kebijakan hutang ( 0,001< 0,05) dan 

variabel SIZE tidak berpengaruh terhadap kebijakan hutang ( 0,108 < 0,05 ). Hasil 

uji F , variabel DPR, ROA, GROWTH, dan SIZE berpengaruh signifikan ( 0,000 < 

0.05). 

     Dapat diketahui dengan melihat koefisien beta yang paling besar antara 

variabel independen lainnya. Dengan nilai 0,765 adalah nilai paling besar dengan 

variabel independen lainnya. Secara simultan dan parsial terdapatnya pengaruh 

positif dan signifikan antara variabel profitabilitas dan pertumbuhan perusahaan 

terhadap kebijakan hutang diharapkan hasil penelitian ini dapat membantu 

perusahaan dalam mempertimbangkan keputusan pendanaan yang akan diambil, 

apakah akan menggunakan dana internal ataukah menggunakan dana eksternal 

karena keputusan pendanaan yang akan diambil akan berpengaruh terhadap 

keputusan keputusan lain dan berpengaruh terhadap kemajuan dan kelangsungan 

hidup perusahaan dimasa yang akan datang. 

 

Kata Kunci: Kebijakan hutang, kebijakan dividen, profitabilitas, pertumbuhan    

           Perusahaan, ukuran perusahaan. 
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ABSTRAK 

 

ARNY PRIGONDANI OKTAWARISCHA, “INFLUENCE OF DIVIDEND 

POLICY, PROFITABILITY, COMPANY GROWTH, AND COMPANY SIZE 

ON DEBT POLICY”, UNDER THE GUIDANCE OF MARIYAM ZANARIAH, 

S,E., M.M AND, Dr. YOLANDA VEYBITHA,SE.M.Si 

 

     Stock exchange or stock exchange is a market that deals with the buying and 

selling of securities of companies that have been listed on the stock exchange. The 

stock exchange together with the money market are the main sources of external 

capital for companies and the government. This study aims to analyze the factors 

that influence debt policy in the financial statements of companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange. The BEI is a government institution that plays a role in 

managing the stock exchange and functions to facilitate securities trading in 

Indonesia. 

     The sample in this study is a manufacturing company on the Indonesia Stock 

Exchange (IDX) from a total population of 13 companies. The data analysis 

technique used to test the hypothesis is multiple linear regression analysis which 

includes t test, f test using SPSS Version 21. 

     Based on the results of data analysis, the equation obtained is: Y= 2.294 – 

0.012 X1 + 0.017 X2 + 0.765 X3 - 0.039 X4. Based on the t test results, it is found 

that the DPR variable has no effect on debt policy ( 0.241 > 0.05 ), the ROA 

variable has a significant effect on policy debt (0.000 < 0.05), the GROWTH 

variable has a significant effect on debt policy (0.001 < 0.05) and the SIZE variable 

has no effect on debt policy (0.108 < 0.05). The results of the F test, the variables 

DPR, ROA, GROWTH, and SIZE have a significant effect (0.000 < 0.05). 

     It can be seen by looking at the beta coefficient which is the largest among 

other independent variables. With a value of 0.765 is the largest value with other 

independent variables. Simultaneously and partially there is a positive and 

significant influence between the variables of profitability and company growth on 

debt policy, it is hoped that the results of this study can assist companies in 

considering funding decisions to be taken, whether to use internal funds or use 

external funds because the funding decisions to be taken will affect on other 

decisions and affect the progress and survival of the company in the future. 

 

Keywords: debt policy, dividend policy, profitability, growth Company, company  

            size. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1  Latar Belakang 

       Harga pasar saham menunjukkan nilai perusahaan, apabila harga saham 

meningkat maka nilai perusahaan juga akan meningkat. Nilai perusahaan 

tercermin pada harga sahamnya (Fama, 2018). Semakin tinggi harga saham 

menunjukkan semakin tinggi nilai perusahaan, sehingga kemakmuran pemegang 

saham juga semakin tinggi.  

     Pada perkembangan di akhir tahun 2019, tercatat lebih dari 300 perusahaan 

yang mendaftarkan sahamnya (listing) di Bursa Efek Indonesia (BEI). Banyak 

jumlah perusahaan, jelas akan membuat investor dihadapkan pada banyak pilihan 

sulit dalam mengambil keputusan untuk berinvestasi. Menyikapi keadaan seperti 

ini, maka setiap investor harus lebih berhati-hati dalam menentukan keputusan 

investasinya.  

     Hal ini dikarenakan apabila keputusan investasi tersebut kurang tepat, 

dimungkinkan investor tidak akan memperoleh return dan bahkan modal awal 

yang di investasikan akan hilang. Oleh karena itu, upaya untuk menghindari hal 

tersebut, setiap investor hendaknya mengumpulkan informasi yang mendetail 

mengenai perusahaan yang akan ditetapkan untuk berinvestasi. Perlu banyak 

pertimbangan yang harus diperhatikan jika seorang investor ingin membuat 

keputusan untuk menanamkan investasinya. Secara esensial, tujuan investor 

dalam melakukan investasi adalah untuk memaksimalkan return tanpa melupakan 

faktor resiko yang dihadapi 
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  Menurut Fahmi (2018 : 80) rasio profitabilitas mengukur efektivitas 

manajemen secara keseluruhan yang ditujukan oleh besar kecilnya tingkat 

keuntungan yang diperoleh dalam hubungannya dengan penjualan maupun 

investasi. profitability ratio mengukur kemampuan perusahaan untuk 

menghasilkan laba dengan menggunakaan sumber-sumber yang dimiliki 

perusahaan, seperti aktiva, modal, atau penjualan perusahaan. Tentu saja, 

perusahaan besar diharapkan menghasilkan lebih banyak laba daripada 

perusahaan kecil, jadi untuk memfasilitasi perbandingan lintas perusahaan, total 

laba diekspresikan dalam basis per-dolar.  

    Dari pernyataan-pernyataan di atas dapat disimpulkan bahwa profitabilitas 

adalah kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dengan menggunakan 

sumber daya perusahaannya seperti penjualan, aset dan juga modal. Alat yang 

digunakan untuk mengukur profitabilitas yaitu rasio profitabilitas. 

Dalam praktiknya perusahaan untuk memenuhi kekurangan akan kebutuhan 

dananya, perusahaan memiliki sumber dana yang dapat dari internal (modal dari 

pemilik perusahaan dan laba ditahan). Metode pemenuhan kebutuhan akan dana 

yang berasal dari pihak internal perusahaan dikenal dengan nama metode 

pembelanjaan modal sendiri (equity financing). Selain itu terdapat pula sumber 

dana dari eksternal perusahaan (penjualan saham, penerbitan obligasi, penjualan 

sekuritas ataupun pinjaman dan bank).  

Return yang dinikmati investor ini dapat berasal dari deviden maupun 

capital gain. Return merupakan salah satu faktor yang memotivasi investor dalam 

berinvestasi dan merupakan imbalan atas keberanian investor dalam menanggung 
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resiko atas investasi yang dilakukan. Dengan demikian, langkah untuk mencapai 

tujuan tersebut para investor harus memiliki perencanaan yang baik, salah satunya 

dengan melakukan analisis terhadap saham perusahaan yang akan dijadikan 

tempat berinvestasi para investor. 

Akan tetapi dalam memenuhi kebutuhan pendanaan, pemegang saham lebih 

menginginkan pendanaan perusahaan dibiayai dengan hutang. Hal ini karena 

dengan penggunaan hutang, hak mereka terhadap perusahaan tidak akan 

berkurang. Tetapi manajer tidak menyukai pendanaan tersebut dengan alasan 

bahwa hutang mengandung risiko yang tinggi. Manajemen perusahaan 

mempunyai kecenderungan untuk memperoleh keuntungan sebesar-besarnya 

dengan biaya pihak lain (Rizka Putri Indahningrum dan Ratih Handayani, 2017). 

Jensen (1986) dalam Steven dan Lina (2015) berpendapat bahwa dengan hutang 

maka perusahaan harus melakukan pembayaran periodik atas bunga, sedangkan 

perusahaan yang mempergunakan hutang dalam pendanaannya dan tidak mampu 

melunasi kembali hutang tersebut akan terancam sehingga akan mengancam 

posisi manajemen. sehubungan dengan hutang, dapat dikatakan bahwa semakin 

tinggi proporsi hutang, maka risiko kebangkrutan akan semakin meningkat, 

sehingga debtholders memerlukan tambahan return untuk menutupi tambahan 

risiko yang terjadi. 

Salah satu cara dalam pemenuhan kebutuhan akan modal produksi adalah 

melalui pasar modal. Pengertian pasar modal secara umum menurut Keputusan 

Menteri Keuangan RI no.1548/kmk/1990 tentang peraturan pasar modal adalah 

suatu sistem keuangan yang termasuk di dalamnya adalah bank-bank komersil dan 



4 
 

 

 

semua lembaga perantara dibidang keuangan, serta surat-surat berharga dan 

beredar. Dilihat dari pengertian akan pasar modal diatas, maka jelaslah bahwa 

pasar modal merupakan salah satu cara bagi perusahaan dalam mencari dana 

dengan menjual hak kepemilikkan perusahaan kepada masyarakat. (Darmadji dan 

Hendy, 2015:15). 

Tempat berlangsungnya kegiatan pasar modal dalam memperjual belikan  

efek di Indonesia adalah Bursa Efek Indonesia. Efek atau dalam istilah bahasa 

Inggris disebut security adalah suatu surat berharga yang bernilai serta dapat 

diperdagangkan.Efek dapat dikategorikan sebagai hutang dan ekuitas seperti 

obligasi dan saham. Efek tersebut dapat terdiri dari surat pengakuan hutang, surat 

berharga komersial, saham, obligasi, unit penyertaan kontrak investasi kolektif 

(seperti reksadana, kontrak berjangka atas efek, dan setiap derivatif dari efek. 

(Muhammad Samsul, 2015 : 41). 

Semua perusahaan publik yang mencatatkan sahamnya di Bursa Efek 

Indonesia berjumlah sembilan sektor dan diklasifikasikan ke dalam tiga sektor 

besar yaitu sektor utama, sektor manufaktur dan sektor jasa. Diantara ketiga 

sektor tersebut, sektor manufaktur sebagai sebuah cabang industri yang  

mengaplikasikan  mesin, peralatan dan tenaga  kerja  untuk  mengubah bahan 

mentah menjadi barang jadi dianggap sebagai sektor yang stabil dalam 

perlambatan ekonomi yang sedang terjadi di Indonesia. (www.idx.co.id). 

Manufaktur terdiri dari sektor industri dan bahan kimia, sektor aneka 

industri dan sektor barang konsumsi, hal ini menjadikan manufaktur sebagai 

sektor yang paling stabil karena memiliki kapitalisasi pasar yang tinggi. Sektor 

https://id.wikipedia.org/wiki/Bahasa_Inggris
https://id.wikipedia.org/wiki/Bahasa_Inggris
https://id.wikipedia.org/wiki/Mesin
https://id.wikipedia.org/w/index.php?title=Peralatan_kerja&action=edit&redlink=1
https://id.wikipedia.org/wiki/Tenaga_kerja
https://id.wikipedia.org/wiki/Bahan_mentah
https://id.wikipedia.org/wiki/Bahan_mentah
https://id.wikipedia.org/wiki/Barang_jadi
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industri barang konsumsi pada umumnya memproduksi merupakan kebutuhan 

primer manusia. Tingkat kebutuhan yang cukup stabil terhadap produk konsumsi 

dan di dukung dengan tingginya investasi PMDN (penanaman modal dalam 

negeri) pada tahun 2015 mencapai Rp 38,1 Trilliun untuk sektor industri bahan 

kimia dan aneka industri mampu memecahkan situasi perekonomian global 

Indonesia yang sedang terjadi. (www.bkpm.go.id). 

Sesuai data yang diolah Kementrian Perindustrian pada triwulan III tahun 

2017 dari pertumbuhan ekonomi nasional sebesar 6,2% itu, sektor Industri 

Pengolahan menyumbang pertumbuhan sebesar 1,62%. Kemudian diikuti oleh 

Sektor Perdagang'an, Hotel, dan Restoran yang menyumbang sebesar 1,22% dan 

Sektor Pengangkutan dan Komunikasi menyumbang sebesar 1,02%. Sedangkan 

kontribusi sektor-sektor lainnya di bawah 1%. Pertumbuhan industri tersebut 

didukung oleh tingginya tingkat konsumsi masyarakat, dan meningkatnya 

investasi di sektor industri secara sangat signifikan sehingga menyebabkan 

terjaganya kinerja sektor industri manufaktur hingga saat ini. 

(www.kemenperin.go.id). 

Dalam penelitian ini ukuran debt ratio merupakan perbandingan antar 

hutang dan ekuitas atau yang lebih dikenal dengan istilah Debt to Equity Ratio 

(DER) (Suad Husnan, 2016: 39). DER menunjukkan tingkat risikosuatu 

perusahaan, DER yang semakin tinggi menunjukkan risiko yang semakin tinggi, 

demikian sebaliknya. Tinggi rasio DER menunjukkan bahwa pendanaan yang 

berasal dari hutang besar. investor cenderung lebih tertarik pada tingkat DER 

tertentu yang besarnya kurang dari satu, jika besarnya rasio DER lebih dari satu 
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mengindikasikan risiko perusahaan tinggi karena penggunaan hutangnya tinggi. 

oleh karena itu perusahaan akan berusaha agar tingkat DER yang dimiliki tidak 

lebih dari satu dalam struktur pendanaannya (Brigham dan Houston, 2015: 85). 

Penelitian tentang pengaruh kebijakan dividen terhadap kebijakan hutang 

telah dilakukan oleh banyak peneliti. Salah satunya menurut Nasrizal, Kamaliah 

dan Tika Rahmi Syafitri (2016) mengungkapkan bahwa tidak ada pengaruh antara 

kebijakan dividen dengan kebijakan hutang. Selanjutnya penelitian tentang 

profitabilitas diungkapkan oleh Rizka Putri Indahningrum dan Ratih Handayani 

(2017) memiliki pengaruh positif terhadap kebijakan hutang, sedangkan 

diungkapkan oleh Dinar Damayanti dan Titin Hartini (2019) bahwa profitabilitas 

berpengaruh negatif kebijakan hutang perusahaan. 

Selanjutnya menurut Dinar Damayanti dan Titin Hartini (2019) ukuran 

perusahaan dan pertumbuhan perusahaan berpengaruh terhadap kebijakan hutang 

perusahaan. Hal tersebut juga sama seperti yang diungkapkan oleh Desi Milanto 

(2017) dan Ni Komang Ayu Purnianti dan I Wayan Putra(2016) bahwa ukuran 

perusahaan dan pertumbuhan perusahaan memiliki pengaruh positif terhadap 

kebijakan hutang perusahaan. 

Berdasarkan uraian di atas, peneliti tertarik untuk melakukan penelitian 

dengan menggabungkan beberapa variabel dengan judul, “Pengaruh Kebijakan 

Dividen, Profitabilitas, Pertumbuhan Perusahaan dan Ukuran Perusahaan 

terhadap Kebijakan Hutang (Studi kasus pada perusahaan Manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019)”. 



7 
 

 

 

I.2. Perumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang tersebut, adapun permasalahan atau kasus 

yang diangkat dalam penelitian ini : 

1.Apakah terdapat pengaruh variabel kebijakan dividen, profitabilitas, 

pertumbuhan perusahaan dan ukuran perusahaan secara simultan terhadap 

kebijakan hutang pada perusahaan manufaktur ? 

2.Apakah terdapat pengaruh secara parsial variabel kebijakan dividen  

terhadap kebijakan hutang pada perusahaan manufaktur ?  

3.Apakah terdapat pengaruh secara parsial variabel kebijakan Profitabilitas 

terhadap kebijakan hutang pada perusahaan manufaktur ?  

4.Apakah terdapat pengaruh secara parsial variabel kebijakan Pertumbuhan 

Perusahaan terhadap kebijakan hutang pada perusahaan manufaktur ?  

5.Apakah terdapat pengaruh secara parsial variabel kebijakan Ukuran 

Perusahaan terhadap kebijakan hutang pada perusahaan manufaktur ?  

 

I.3. Tujuan Penelitian 

Adapun tujuan Proposal yang dilakukan adalah untuk mengetahui,  

menganalisis dan membuktikan : 

1.Pengaruh kebijakan dividen, profitabilitas, pertumbuhan perusahaan, dan ukuran 

perusahaan secara simultan terhadap kebijakan hutang pada perusahaan 

manufaktur. 

2.Pengaruh secara parsial kebijakan dividen terhadap kebijakan hutang pada 

perusahaan manufaktur. 



8 
 

 

 

3.Pengaruh secara parsial Profitabilitas terhadap kebijakan hutang pada 

perusahaan manufaktur. 

4.Pengaruh secara parsial Pertumbuhan Perusahaan terhadap kebijakan hutang 

pada perusahaan manufaktur. 

5.Pengaruh secara parsial Ukuran Perusahaan terhadap kebijakan hutang pada 

perusahaan manufaktur. 

I.4. Manfaat Penelitian 

 Manfaat penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1. Bagi Peneliti 

a. Penelitian ini merupakan kesempatan bagi penulis untuk menambah 

pengetahuan teoritis serta memperluas wawasan untuk mempelajari 

secara langsung dan menganalisa pengaruh kebijakan dividen, 

profitabilitas, pertumbuhan perusahaan dan ukuran perusahaan terhadap 

kebijakan hutang. 

2. Bagi lembaga akademika 

a. Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi dalam 

pengembangan ilmu pengetahuan di bidang manajemen keuangan 

khususnya mengenai teori faktor-faktor yang mempengaruhi kebijakan 

hutang serta menjadi dasar untuk dapat melakukan penelitian 

selanjutnya yang lebih baik lagi. 

b. Sebagai masukan bagi pengembangan ilmu Manajemen khususnya 

konsentrasi Manajemen keuangan. 
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