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ABSTRAK

PENGARUH PROFITABILITAS, STRUKTUR ASET, DAN UKURAN
PERUSAHAAN TERHADAP KEBIJAKAN HUTANG PERUSAHAAN SEKTOR
INDUSTRI

Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris tentang pengaruh
profitabilitas, struktur aset, dan ukuran perusahaan terhadap kebijakan hutang pada
perusahaan industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2022.
Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif. Jumlah sampel penelitian ini
sebanyak 41 perusahaan industri yang dipilih dengan metode purposive sampling.
Data penelitian ini dianalisis menggunakan teknik analisis regresi linear berganda
yang diolah dengan software Eviewsl2 SV. Hasil penelitian ini menunjukkan
profitabilitas memiliki pengaruh signifikan negatif terhadap kebijakan hutang.
Struktur aset dan ukuran perusahaan tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap
kebijakan hutang.

Kata kunci: profitabilitas, struktur aset, ukuran perusahaan, kebijakan hutang.

This study aims to obtain empirical evidence on the effect of profitability, asset
structure, and firm size on debt policies in industrial companies listed on the
Indonesia Stock Exchange for the period 2020-2022. This research is quantitative
research. The number of samples of this study was 41 industrial companies selected
by purposive sampling method. This research data was analyzed using multiple
linear regression analysis techniques processed with Eviewsl2 SV software. The
results of this study show that profitability have a significant negative influence on
debt policy. Assets structure and company size has no significant influence on debt

policy.

Keyword: profitabilities, asset Structure, firm size, debt policy
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Permasalahan
1. Latar Belakang Masalah

Pada saat ini era globalisasi semakin terus pesat akan berkembang baik semua
bidang di Indonesia, baik di bidang usaha dagang, jasa, dan manufaktur. Dengan
adanya pertumbuhan yang pesat, maka persaingan akan turut pula meningkat
tajam. Dalam mempertahankan eksistensinya dalam persaingan ini, perusahaan
dituntut untuk meningkatkan kinerjanya semaksimal mungkin yang tentunya
membutuhkan biaya yang tidak sedikit. Salah satu upaya dilakukan oleh
perusahaan adalah dengan memberikan kepercayaan kepada manajemen untuk
memastikan keuangan perusahaan terkontrol dan terkendali agar dapat mencapai
tujuan perusahaan yaitu keberlangsungan hidup perusahaan dengan memperoleh
keuntungan yang maksimal dan juga memperhatikan kesejahteraan pemilik
perusahaan.

Pihak manajemen memiliki tanggung jawab dalam mengelola keuangan
perusahaan, terutama dalam mencari sumber pembiayaan dan memenubhi
kewajiban-kewajiban yang dimiliki perusahaan. Sumber pembiayaan terbagi
menjadi dua, yaitu pembiayaan dari dalam dan dari luar perusahaan. Sumber dari
internal perusahaan, yaitu berupa keuntungan dari hasil operasional perusahaan
sedangkan sumber dari eksternal, yaitu berupa hutang atau pinjaman dari
Kreditur.

Manajer keuangan harus memperhitungkan terlebih dahulu timbal baliknya
dari penggunaan hutang, agar terciptanya hutang yang memiliki tujuan produktif

dan menghasilkan keuntungan yang besar. Jika manajer keuangan salah



memperhitungkan dengan penggunaan hutang, maka hutang yang didapatkan
akan melebihi batas kemampuan yang dimiliki suatu perusahaan.

Penggunaan hutang dapat memiliki dua keuntungan, yaitu pertama dapat
mengurangi beban pajak yang ada dikarenakan penghasilan kena pajak dapat
dikurangi dengan adanya beban bunga. Kedua, utang memberikan daya ungkit
yang besar kepada perusahaan. Namun, sumber pembiayaan dari luar dalam
bentuk pinjaman dapat pula menyebabkan turunnya nilai perusahaan apabila
tidak adanya kontrol penggunaan hutang sehingga menyebabkan perusahaan
tidak dapat membayar kewajiban-kewajibannya. Oleh karena itu perusahaan
harus lebih bijak dalam mengatur dan memutuskan penggunaan dana keuangan
perusahaaan.

Perusahaan akan memiliki keuangan yang sehat apabila perusahaan memiliki
tingkat-tingkat rasio keuangan yang baik. Rasio keuangan berfungsi sebagai alat
analisa kinerja perusahaan dan kondisi keuangan perusahaan. Rasio tersebut
digunakan oleh pihak-pihak berkepentingan di dalam perusahaan untuk mencapai
tujuan. Pihak manajemen perusahaan akan menggunakan rasio keuangan sebagai
alat untuk menentukan strategi perusahaan kedepannya. Sedangkan kegunaan
bagi pihak yang berkepentingan di luar perusahaan adalah untuk menentukan
apakah perusahaan tersebut layak bagi investor untuk melakukan investasi.

Salah satu rasio keungan yang digunakan oleh pihak-pihak berkepentingan
yaitu rasio solvabilitas. Rasio tersebut dapat membantu pihak-pihak
berkepentingan dapat menentukan apakah perusahaan dapat melunasi kewajiban
yang segera jatuh tempo atau ketika jatuh tempo. Bagi investor jika rasio tersebut
memiliki nilai yang tinggi atau rasio tersebut memiliki nilai diatas satu, maka
investor dapat mengambil kesimpulan bahwa perusahaan dapat mengalami
kesulitan memenuhi kewajiban-kewajibannya dengan tepat waktu. Dengan tidak
adanya investor untuk perusahaan, maka sumber daya yang dimiliki perusahaan
akan terbatas dan kegiatan operasional perusahaan menjadi tidak dilakukan

sepenuhnya.
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Gambar 1.1 CNBC Indonesia Data Utang Tertinggi 2022

Fenomena yang terkait dengan kebijakan hutang di beberapa sektor dari data
diatas terdapat hutang-hutang yang tidak normal dari beberapa perusahaan
sehingga total hutang mencapai Rp. 1.000 triliun. Secara rinci beberapa
perusahaan seperti Garuda Indonesia (GIAA) memiliki total hutang senilai Rp
115,89 triliun dengan ekuitas negatif Rp 26,95 triliun dan Bank Mandiri (BMRI)
menunjukan total hutang Rp 280,56 triliun dengan ekuitas Rp 204,68 triliun.
Dengan data di atas menunjukkan bahwa rasio solvabilitas memiliki nilai yang
tidak baik. Terdapat enam perusahaan BUMN yang termasuk dalam pelat merah,
menunjukkan utang tersebut setara dengan 30% total utang di Bursa Efek
Indonesia.

Fenomena di atas menunjukan adanya ketidakmampuan manajemen dalam
mengatur kebijakan hutang, menyebabkan hutang yang tidak terkendali dan
modal kerja yang tidak produktif. Walaupun juga, perusahaan membutuhkan
utang sebagai alternatif pendanaan kegiatan operasional perusahaan. Maka itu
menunjukkan bahwa pembuatan kebijakan hutang tidaklah mudah dikarenakan

banyak pihak yang memiliki kepentingan yang berbeda-beda, sehingga dalam



pembuatan keputusan tidak terlepas dari konflik keagenan yang terjadi dalam
perusahaan.

Terdapat faktor-faktor yang mempengaruhi kebijakan hutang, seperti
profitabilitas, struktur aset, dan ukuran perusahaan. Menurut Kasmir (2019) rasio
profitabilitas adalah rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam memcari
keuntungan. Rasio ini menunjukkan tingkat efektivitas dalam pengelolaan
perusahaan. Efektivitas pengelolaan dilihat dari keuntungan yang dihasilkan dari
penjualan dan pendapatan investasi. Menurut Alam dan Kurniasih (2020) rasio
profitabilitas mempengaruhi kebijakan hutang dikarenakan dengan profitabilitas
yang tinggi, perusahaan dapat menggunakan pendanaan utama yaitu laba ditahan.
Dengan terdapatnya suatu laba ditahan dalam perusahaan, maka perusahaan
tersebut akan memiliki hutang yang lebih rendah dikarenakan perusahaan akan
menggunakan dana dari dalam sebagai pendanaan aktivititas operasional.

Menurut Brigham dan Houston (2017) struktur aset adalah perbandingan
antara aktiva tetap dengan total aktiva. Struktur aset memberikan gambaran aset
yang dimiliki perusahaan yang dapat menjadi jaminan untuk pendanaan dari luar.
Perusahan yang asetnya cukup untuk dijadikan jaminan cenderung menggunakan
banyak hutang. Struktur aset mempengaruhi kebijakan hutang sebagai variabel
tersebut dikarenakan struktur aset menunjukkan jaminan suatu perusahaan untuk
meyakinkan pihak eksternal agar mendapatkan pinjaman.

Ukuran perusahaan adalah tolak ukur ukuran perusahaan yang dilihat dari
ekuitas, nilai penjulan, atau nilai perusahaan total aset. Menurut Afiezan, Wijaya,
Priscilla, dan Caludia (2020) semakin besarnya suatu ukuran perusahaan, maka
semakin cepatnya tingkat pertumbuhan sehingga perusahaan siap untuk
menerbitkan saham dan juga meningkatkan pinjaman, Ukuran perusahaan
memiliki pengaruh terhadap seberapa besar aksesnya suatu pendanaan
perusahaan untuk penambahan modal dengan hutang

Investor dalam melakukan analisisnya memilih sektor industri sebagai

objeknya dikarenakan sektor tersebut merupakan salah satu sektor utama di



Bursa Efek Indonesia yang mencerminkan keadaan pasar modal. Berdasarkan
latar belakang yang telah dijelaskan sebelumnya, maka penelitian ini diberi judul
“PENGARUH PROFITABILITAS, STRUKTUR ASET, DAN UKURAN
PERUSAHAAN TERHADAP KEBIJAKAN HUTANG PERUSAHAAN
SEKTOR INDUSTRI «

2. ldentifikasi Masalah

Menurut penelitian yang dilakukan oleh Alam dan Kurniasih (2020),
profitabilitas dan struktur aset berpengaruh signifikan terhadap kebijakan hutang
tetapi likuiditas, pertumbuhan perusahaan, dan ukuran perusahaan tidak
berpengaruh signifikan terhadap kebijakan hutang. Menurut Afiezan, Wijaya,
Priscilla, dan Claudia (2020), arus kas bebas, ukuran perusahaan, dan
profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan hutang tetapi
likuiditas berpengaruh signifikan terhadap kebijakan hutang. Menurut Utami dan
Suprihati (2021) struktur aset, likuiditas, dan profitabilitas berpengaruh signifikan
terhadap kebijakan hutang. Menurut Invanditantra dan Viriany (2023)
profitabilitas dan ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap kebijakan
hutang tetapi struktur aset, likuiditas, dan kepemilikan managerial tidak
berpengaruh signifikan terhadap kebijakan hutang. Menurut Saputri, Hariyanti,
dan Harjito (2020) profitabilitas, likuiditas, dan pertumbuhan perusahaan
berpengaruh signifikan terhadap kebijakan hutang tetapi struktur aset tidak
berpengaruh signifikan terhadap kebijakan hutang.

Menurut Nurjanah dan Purnama (2021) pertumbuhan perusahaan, ukuran
perusahaan, struktur aset, dan profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap
kebijakan hutang. Menurut Sunardi, Husain dan Kadim (2020) firm size dan
resiko bisnis berpengaruh signifikan terhadap kebijakan hutang tetapi
pertumbuhan aset dan likuditas tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan
hutang. Menurut Gautama, Surachman, dan Zhandraverina (2022) ukuran

perusahaan dan likuiditas berpengaruh signifikan terhadap kebijakan hutang tetapi



profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan hutang. Menurut
Lumapow (2018) ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap kebijakan
hutang tetapi kepemilikan manajerial tidak berpengaruh signifikan terhadap
kebijakan hutang.

Berdasarkan hasil penelitian terdahulu, terlihat beragam hasil penelitian.
Divergensi hasil penelitian tersebut mendorong perlunya penelitian lanjutan guna
mengeksplorasi faktor-faktor yang mempengaruhi kebijakan hutang dengan lebih
mendalam. Hal ini akan membantu dalam merinci dan memahami variabel-
variabel lain yang mungkin memiliki peran signifikan dalam membentuk

kebijakan hutang perusahaan.

3. Batasan Masalah

Dalam penelitian ini, subjek penelitian mencakup perusahaan-perusahaan
industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Renatang periode yang digunakan
dalam penelitian ini melibatkan tiga tahun, yaitu dari tahun 2020 hingga tahun
2022. Objek dari penelitian ini terfokus pada satu variabel dependen, yakni
kebijakan hutang, dan tiga variabel independen, yaitu profitabilitas, struktur aset,

dan ukuran perusahaan.

4. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang sudah diuraikan, dapat dirumuskan masalah-
masalah sebagai berikut: 1. Apakah profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap
kebijakan hutang? 2. Apakah struktur aset berpengaruh signifikan terhadap
kebijakan hutang?, dan 3. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh signifikan

terhadap kebijakan hutang?

B. Tujuan dan Manfaat

1. Tujuan



Berdasarkan identifikasi latar belakang masalah yang telah dikemukakan
dalam perumusan masalah, maka yang menjadi tujuan penelitian ini adalah: a.
Mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan
hutang, b. Mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh struktur aset terhadap
kebijakan hutang, dan c. Mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh ukuran

perusahaan terhadap kebijakan hutang.

2. Manfaat

Manfaat dari penelitian ini adalah untuk pengembangan ilmu dan operasional.
Manfaat operasional dari hasil penelitian ini dapat berfungsi sebagai pedoman
bagi manajemen keuangan dalam mengambil keputusan terkait perumusan
kebijakan utang perusahaan. Terutama ini mencakup pemilihan alternatif
pendanaan yang berkaitan dengan faktor-faktor yang memengaruhinya.
Sementara itu, bagi para investor, diharapkan penelitian ini dapat berfungsi
sebagai referensi penting dalam mebuat keputusan investasi di pasar modal.

Bagi manfaat pengembangan ilmu, penelitian ini diharapkan dapat digunakan
sebagai salah satu referensi bagi penelitian selanjutnya khususnya tentang faktor-
faktor yang mempengaruhi kebijakan hutang.
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