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ABSTRACT

This study aims to empirically prove the impact of company characteristics, asset
structure, and profitability on debt policies in property and real estate companies
listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) in 2019-2021. The data used in this
study were 28 companies. The sample used was 84 sample data selected using
purposive sampling method which were processed using EViews version 12. The
results of this study indicates that all independent variables simultaneously have
no significant impact on debt policy as shown by the results of the F test. The results
of the T test explain that company characteristics have a negative and
insignificant impact on debt policy, asset structure has a negative and
insignificant impact on debt policy, and profitability has a positive and insignificant
impact on debt policy.

Keywords : Debt Policy, Company Characteristics, Asset Structure, Profitability

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk membuktikan secara empiris pengaruh karakteristik
perusahaan, struktur aset, dan profitabilitas terhadap kebijakan hutang pada
perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
tahun 2019-2021. Data yang digunakan dalam penelitian ini sebanyak 28
perusahaan. Sampel yang digunakan sebanyak 84 data sampel yang dipilih dengan
metode purposive sampling yang kemudian diolah menggunakan EViews versi 12.
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa semua variabel independen secara simultan
berpengaruh tidak signifikan terhadap kebijakan hutang dengan dibuktikan dengan
hasil uji F. Dari hasil uji T menjelaskan bahwa karakteristik perusahaan berpengaruh
negatif dan tidak signifikan terhadap kebijakan hutang, struktur aset berpengaruh
negatif dan tidak signifikan terhadap kebijakan hutang, dan profitabilitas
berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap kebijakan hutang.

Kata Kunci : Kebijakan Hutang, Karakteristik Perusahaan, Struktur Aset,
Profitabilitas
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HALAMAN MOTTO

"All experiences are preceded by mind, having mind
as their master, created by mind.,"— The Buddha
(Dhammapada)

Always do the best in every moment

Lebih baik menyesal mencoba daripada menyesal

tidak mencobanya sama sekali

Tidak ada kata terlambat memulai sesuatu untuk hasil

yang sempurna

Jangan pernah berhenti apa yang sudah kita mulai.
Jalani dan selesaikan!
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HALAMAN PERSEMBAHAN

Teruntuk papa, mama, cece, keluarga besar, serta teman-teman yang selalu

mensupport dan mendukung saya.
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Permasalahan
1.  Latar Belakang Masalah

Dalam suatu perusahaan terdapat persaingan yang semakin meningkat
sehingga mendorong perusahaan untuk dapat memperoleh keuntungan yang
maksimal. Manajer diberi kepercayaan oleh para pemegang saham untuk
mengelola, menjalankan perusahaan dan mengatasi berbagai hambatan untuk
dapat mencapai tujuan. Dalam mengelola perusahaan manajer membutuhkan dana
untuk mendanai kegiatan operasionalnya. Salah satu cara untuk memperoleh dana
adalah dengan cara menaikkan hutang (Rona Mersita Narita, 2012). Menurut
pecking order theory sebagian perusahaan menganggap bahwa penggunaan
hutang dirasa lebih aman daripada menerbitkan hutang.

Perusahaan dinilai beresiko apabila memiliki porsi hutang yang besar dalam
struktur modal, namun sebaliknya apabila perusahaan menggunakan hutang yang
kecil atau tidak sama sekali perusahaan dinilai tidak dapat memanfaatkan
tambahan modal eksternal yang dapat meningkatkan operasional perusahaan.
Berdasarkan alasan tersebut manajer dituntut untuk lebih berhati-hati dalam
penentuan kebijakan hutang dalam perusahaannya. Sedangkan menurut trade of
theory semakin tinggi hutang semakin tinggi beban kebangkrutan. Berdasarkan
asumsi umum pecking order theory dan trade of theory seharusnya penggunaan
hutang rendah. Namun kenyataannya banyak perusahaan yang masih
menggunakan hutang yang tinggi. Dari alasan tersebut maka penelitian tentang
kebijakan hutang perlu untuk diteliti.

(Steven Yap, 2016) menyatakan perkembangan dunia usaha yang cukup pesat
seiring dengan munculnya era globalisasi yang marak dengan persaingan, menuntut
manajemen perusahaan untuk memperkuat struktur permodalan. Dalam
menjalankan aktivitasnya sehari-hari, perusahaan memerlukan modal tambahan
yang tidak sedikit. Dimana sumber pembiayaan ini menurut sifatnya terdapat dua

macam pendanaan, yaitu pendanaan dari luar dan pendanaan dari dalam.



Perusahaan akan berusaha untuk menciptakan struktur modal yang optimal
bagi perusahaan atau lebih tepatnya dilakukan oleh para manajer keuangan. Manajer
keuangan lebih menyukai pendanaan dari dalam yaitu laba ditahan karena
perusahaan tidak harus menanggung atau menambah biaya tetap atas pendanaan
seperti hutang dan mengharuskan membayar bunga. Urutan sumber pendanaan
tersebut sesuai dengan teori pecking order theory yang menyatakan bahwa jika laba
ditahan tidak mencukupi sumber pendanaan, maka perusahaan akan mencari
sumber dana dari eksternal, dengan prioritas atau urutan pertama adalah berhutang
baru dilanjutkan dengan menerbitkan saham.

Dengan menggunakan hutang, perusahaan juga mengharapkan dapat
mengurangi konflik keagenan. Kondisi berhutang menyebabkan manajer harus
bekerja keras untuk meningkatkan laba sehingga dapat memenuhi kewajiban dari
penggunaan hutang. Selain itu dengan menggunakan hutang, perusahaan juga
akan mendapat benefit berupa tax saving yang berasal dari beban bunga. Namun
sesuai dengan trade off theory perusahaan harus menyeimbangkan antara benefit tax
saving dengan biaya atau risiko kebangkrutan yang ditimbulkan akibat beban bunga
dan hutang itu sendiri.

(Mulyati, 2016) menyatakan keberadaan sebuah perusahaan untuk dapat
bersaing dengan perusahaan-perusahaan lainnya, suatu perusahaan dihadapkan pada
kondisi yang mendorong mereka untuk lebih kreatif dalam memperoleh sumber
pendanaan yang paling efektif. Sehingga semakin tinggi kompetisi yang akan
dihadapi oleh sebuah perusahaan dalam melakukan pengembangan dan perluasan
pasar mereka, maka diperlukan suatu kebijakan yang tepat untuk menjaga
keberlangsungan hidup perusahaan agar tetap berkembang di masa mendatang.

Bringham (2010), menyebutkan bahwa kebijakan hutang merupakan salah
satu keputusan pendanaan yang berasal dari eksternal. Kebijakan hutang ini
dilakukan untuk menambah dana perusahaan yang akan digunakan untuk memenubhi
kebutuhan operasional perusahaan. Hutang mempunyai pengaruh penting bagi

perusahaan karena selain sebagai sumber pendanaan ekspansi,



hutang juga dapat digunakan untuk mengurangi konflik keagenan. Ketersediaan
terhadap sumber dana sangat memengaruhi kelangsungan hidup maupun
kesempatan berkembang perusahaan. Perusahaan memerlukan dana yang besar
dalam mendanai belanja modal perusahaan. Sumber pendanaan tersebut dapat
diperoleh dari internal yaitu laba ditahan atau eksternal dengan melakukan pinjaman
dalam bentuk hutang atau menerbitkan saham di pasar modal. Hutang dapat
meningkatkan nilai perusahaan. Selain itu, penggunaan hutang juga dapat
meningkatkan risiko. Perusahaan yang menggunakan hutang untuk mendanai
perusahaan dan tidak mampu melunasi hutangnya maka akan terancam
likuiditasnya.

Growth adalah persentase perubahan total aset yang dimiliki perusahaan
pada saat tertentu terhadap tahun sebelumnya. Handayani (2009) menyatakan
bahwa perusahaan yang memiliki tingkat pertumbuhan (growth) yang tinggi
cenderung membutuhkan dana dari sumber eksternal yang lebih besar. Dalam hal
ini, pendanaan dari hutang lebih baik dengan menerbitkan saham baru karena
biaya pendanaan disukai dibandingkan dengan pendanaan melalui penerbitan saham
baru akan lebih besar daripada pendanaan dari penggunaan hutang. Dengan
demikian tingkat pertumbuhan (growth) yang tinggi cenderung lebih banyak
menggunakan hutang sehingga memiliki hubungan positif atas besarnya kebijakan
hutang.

Tangibility adalah penentuan seberapa besar aset tetap yang ada dalam
keseluruhan total aset yang dimiliki perusahaan. Tangibility atau struktur aset
yang dimiliki perusahaan akan mempunyai pengaruh perusahaan terhadap
hubungannya dengan pihak lain. Struktur aset sebuah perusahaan dapat diukur
dengan perbandingan aset tetap dengan total aset perusahaan. Aset tetap sendiri
merupakan aset yang digunakan untuk keperluan operasi perusahaan, bersifat
jangka panjang dan memiliki bentuk fisik (berwujud). Aset tetap merupakan salah
satu jaminan yang bisa meyakinkan kreditor untuk bisa memberikan pinjaman
kepada perusahaan, sehingga perusahaan yang mempunyai aset sesuai dengan
jaminan kredit dapat lebih banyak menggunakan hutang karena kreditor akan

selalu memberikan pinjaman apabila mempunyai jaminan.



Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba dari

aset yang digunakan baik aset lancar maupun aset tetap. Perusahaan yang
memiliki profitabilitas yang tinggi cenderung menggunakan hutang yang relatif
kecil karena keuntungan atau laba yang diperoleh perusahaan tidak semua
dibayarkan kepada investor dalam bentuk dividen tetapi juga disimpan dalam bentuk
laba ditahan yang merupakan sumber pendanaan internal bagi perusahaan. Sesuai
dengan pecking order theory yang menetapkan suatu urutan keputusan dimana para
manajer pertama kali akan memilih untuk menggunakan laba ditahan, hutang, dan
penerbitan saham sebagai pilihan terakhir.
Berdasarkan uraian latar belakang diatas penelitian tersebut mengangkat judul:
“PENGARUH KARAKTERISTIK PERUSAHAAN, STRUKTUR ASET, DAN
PROFITABILITAS TERHADAP KEBIJAKAN HUTANG PADA
PERUSAHAAN PROPERTI DAN REAL ESTATE YANG TERDAFTAR DI
BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2019-2021”.

2. ldentifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, dapat disimpulkan bahwa
dalam meningkatkan nilai perusahaan di masa depan dapat meningkat pesat, maka
dibutuhkan suatu pengetahuan yang baru agar dapat unggul dalam bersaing serta
dapat meningkatkan kinerja keuangan.

Penelitian yang dilakukan oleh Steven Yap (2016) menyatakan bahwa
pertumbuhan (growth), likuiditas, dan profitabilitas mempengaruhi kebijakan
hutang.

Penelitian yang dilakukan oleh Mulyati (2016) menyatakan bahwa struktur
aset tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan hutang, karena apabila
perusahaan mencari hutang sebagai sumber pendanaan utama akan semakin
memperbesar biaya modal yang dikeluarkan.

Penelitian yang dilakukan Novitasari dan Viriany menyatakan bahwa hasil
penelitian ini menunjukan secara bersama-sama variabel profitabilitas, ukuran

perusahaan, dan likuiditas mempunyai pengaruh terhadap kebijakan hutang.



Berdasarkan permasalahan yang telah dijabarkan, pada penelitian kali ini
peneliti hendak melakukan penelitian atas pengaruh karakteristik perusahaan,
struktur aset, dan profitabilitas terhadap kebijakan hutang pada perusahaan

properti dan real estate di Bursa Efek Indonesia.

3.  Batasan Masalah
Dalam penelitian ini ada beberapa batasan masalah dengan tujuan penelitian
ini berjalan efektif dan efisien, yaitu:
a.  Variabel Penelitian
Variabel independen yang dipakai dalam penelitian ini terdiri dari tiga
variabel, vyaitu karakteristik perusahaan, struktur aset, dan
profitabilitas. VVariabel dependen yang digunakan adalah cash holding.
b.  Industri Penelitian
Sektor perusahaan yang digunakan dalam penelitian ini adalah sektor
properti dan real estate. Penulis mengambil sampel yang terdapat di
website resmi Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id.
c.  Data Penelitian
Penelitian ini menggunakan data sekunder dengan mengumpulkan
data laporan keuangan perusahaan properti dan real estate yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia (BEI) dimulai dari tahun 2019-2021.

4.  Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian diatas, masalah yang akan diteliti selanjutnya dapat
dirumuskan dalam bentuk pertanyaan sebagai berikut:
a.  Apakah Kkarakteristik perusahaan (growth) berpengaruh terhadap
kebijakan hutang?
b.  Apakah struktur aset (tangibility) berpengaruh terhadap kebijakan
hutang?

c.  Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap kebijakan hutang?

Tujuan dan Manfaat


http://www.idx.co.id/

1. Tujuan Penelitian

Berdasarkan identifikasi masalah dan rumusan masalah yang telah diuraikan

penelitian ini dapat diuraikan dengan tujuan dan manfaat sebagai berikut:

a.

Untuk mengetahui pengaruh Kkarakteristik perusahaan (growth)
terhadap kebijakan hutang.

Untuk mengetahui pengaruh struktur aset (tangibility) terhadap
kebijakan hutang.

Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan hutang.

2. Manfaat Penelitian

a.

Manfaat bagi Pengembangan limu

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi bagi
pengembangan ilmu pengetahuan khususnya yang berkaitan dengan
pengungkapan karakteristik perusahaan (growth), struktur aset
(tangibility), dan profitabilitas.

Manfaat bagi Investor

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi bagi
investor sebagai bahan pertimbangan dan pengambilan keputusan
investasi saham.

Manfaat bagi Akademis

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi bagi
akademis sebagai wawasan, pengetahuan dan informasi dalam

melakukan penelitian yang sama
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