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ABSTRAK 

Penelitian ini betujuan untuk mengetahui secara empiris pengaruh Struktur Aset dan 

Pertumbuhan Perusahaan terhadap Kebijakan Hutang pada Perusahaan Manufaktur 

yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-2019. Data perusaahan dapat di 

akses melalui www.idx.com. Metode dalam pengambilan sampel menggunakan 

metode purposive sampling sehingga memperoleh 65 sampel penelitian. Teknik 

analisis data dalam penelitian ini adalah regresi linier berganda. 

Berdasarkan analisis data, hasil penelitian secara simultan ini menujukan struktur aset 

dan pertumbuhan perusahaan berpengaruh signifikan terhadap kebijakan hutang. 

Secara parsial, struktur aset berpengaruh signifikan terhadap kebijakan hutang dan 

pertumbuhan perusahaan berpengaruh signifikan terhadap kebijakan hutang 

Kata kunci: Kebijakan Hutang, Struktur Aset dan Pertumbuhan Perusahaan. ©UKDW
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ABSTRACT 

This study aims to empirically determine the effect of Asset Structure and Company 

Growth on Debt Policy in Manufacturing Companies Listed the Indonesia Stock 

Exchange 2017-2019. Company data can be accessed via www.idx.com. The 

sampling  method used was purposive sampling method in order to obtain 65 research 

samples. The data analysis technique in this study is multiple linear regression. 

Based on data analysis, the results of this study simultaneously show that the asset 

structure and company growth have a significant effect on debt policy. Partially, 

asset structure has a significant effect on debt policy and company growth has a 

significant  effect on debt policy 

Keywords: Debt policy, Asset Structure and Company Growth 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang Masalah 

Setiap perusahaan dalam menjalankan tujuan bisnisnya, diperlukan dana untuk 

membiayai operasionalnya. Biaya tersebut biasanya digunakan untuk nemambah 

modal operasional perusahaan atau digunakan untuk keperluan lain seperti 

memperluas wilayah bisnis. Namun, perusahaan yang ingin meningkatkan laba dan 

nilai perusahaan tidak bisa mengandalkan dana internal sebagai modal utama untuk 

membiayai kegiatan perusahaan. Oleh karena itu, diperlukan dana yang bersumber 

dari luar biaya internal. Menurut (Bambang, 1996) terdapat dua sumber pedanaan 

dalam menjalankan operasional perusahaan, yaitu sumber pendanaan internal dan 

eksternal. Pendanaan internal merupakan dana yang diperoleh dari dalam 

perusahaan atau dana yang dihasilkan dari dalam perusahaan seperti modal saham. 

Sedangkan pendanaan eksternal merupakan dana yang bersumber dari luar 

perusahaan, seperti melakukan pinjamana dana di bank, ini berkaitan dengan 

hutang.  

Hutang yang diberikan oleh kreditur merupakan hasil kerjasama yang bertujuan 

untuk membantu mecapai tujuan dari perusahaan. Menurut (Arif dkk, 2016) 

mengatakan bahwa hutang sebagai salah satu alternatif pengurang biaya agensi 

sekaligus sebagai sumber pendanaan adalah dana yang berasal dari luar perusahaan 

yang sifatnya sementara. Perusahaan yang berani menggunakan hutang sebagai 

salah satu modal operasional perusahaan merupakan perusahaan yang memiliki 
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jaminan yang bisa membuat para kreditur yakin. Terkadang jaminan yang diberikan 

perusahaan memiliki risiko yang tinggi, sehingga perusahaan membutuhkan suatu 

kebijakan. Kebijakan itu bertujuan untuk mengatur dan mengurus seluruh kegiatan 

yang berkaitan dengan hutang.  

Kebijakan hutang merupakan kebijakan yang sangat penting dalam operasional 

perusahaan. Kebijakan ini dilakukan untuk menambah dana perusahaan yang akan 

digunakan dalam memenuhi kebutuhan seluruh aktivitas opersional perusahaan. 

Menurut (Megawati dan Suci 2015), kebijakan hutang perusahaan adalah kebijakan 

yang diambil oleh pihak manajemen dalam rangka memperoleh sumber 

pembiayaan (dana) dari pihak ketiga untuk membiayai aktivitas operasional 

perusahaan. Menurut (Arif dkk 2016) mengatakan bahwa kebijakan hutang 

berkaitan dengan masalah pendanaan untuk operasional perusahaan, 

pengembangan, dan penelitian serta peningkatan kinerja perusahaan.  

Namun, penggunaan hutang dapat meningkatkan risiko perusahaan, karena 

disaat perusahaan tidak mampu membayar atau melunasi hutangnya maka akan 

terjadi likuidasi. Tingginya bunga dari hasil peminjaman dana yang berlebihan 

akan meningkatakan risiko kebangkrutan. Oleh karena itu, perusahaan harus sangat 

berhati-hati dalam menentukan kebijakan hutang karena peningkatan penggunaan 

hutang akan menurunkan nilai perusahaan. sejalan dengan penelitian (Apit, 2014) 

mengatakan bahwa perusahaan yang menggunakan hutang dalam pendanaannya 

dan tidak mampu melunasi kembali hutang tersebut akan terancam likuiditas. Maka 

diperlukan pertimbangan yang matang dalam melakukan kebijakan hutang.   

©UKDW



3 
 

Struktur aset adalah perbandingan antara aset tetap dengan total aset (Brigham 

dan Houston, 2013). Struktur aset merupakan total aset yang dapat digunakan 

sebagai jaminan yang di ukur dengan membandingkan aset tetap dengan total aset. 

Setiap perusahaan yang memiliki struktur aset yang baik, sangat mudah untuk 

digunakan sebagai jaminan dalam mengambil hutang. Struktur aset berhubungan 

dengan kekayaan perusahaan yang dapat dijadikan jaminan yang lebih fleksibel 

akan cenderung menggunakan hutang yang lebih besar dari pada perusahaan yang 

mempunyai struktur aset yang tidak fleksibel. Sejalan dengan (Rizka dan Mariaty, 

2018) mengatakan bahwa perusahaan yang memiliki aktiva tetap dalam jumlah 

yang besar dapat menggunakan hutang dalam jumlah yang besar karena aktiva 

tersebut dapat digunakan sebagai jaminan. Perusahaan yang berani menjadikan aset 

perusahaan sebagai jaminan perusahaan merupakan perusahaan yang memiliki aset 

yang sehat, sehingga dengan aset tersebut para pemberi hutang berani untuk 

memberikan hutang kepada perusahaan yang mengajukan hutang. 

Pertumbuhan perusahaan merupakan kegiatan perusahaan dalam meningkatkan 

ukuran perusahaan dengan melakukan perluasan usahanya. Dalam melakukan 

ekspansi, perusahaan harus memerlukan dana yang besar dalam membiayai semua 

kebutuhannya. Pada dasarnya dana eksternal merupakan sumber utama dalam 

melakukan ekspansi perusahaan. Menurut (Megawati dan Suci, 2015), 

pertumbuhan suatu perusahaan sangat berperan penting dalam kapasitas 

penggunaan hutang dalam pembiyaan ekspansi. Semakin besar perluasan usaha, 

maka penggunakan hutang semakin besar. Menurut (Brigham dan Houston, 2009) 
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menyatakan bahwa perusahaan dengan tingkat pertumbuhan perusahaan yang 

cepat, harus lebih banyak mengandalkan pada dana eksternal. Sehingga jika ingin 

melakukan perluasan usaha dalam meningkatkan petumbuhan perusahaan, maka 

diperlukan kebijakan hutang dalam megatur pendanaan.  

Berdasarkan hasil penelitian tentang pengaruh struktur aset terhadap kebijakan 

hutang memperlihatan hasil penelitian yang berpengaruh positif dan signifikan. 

Menurut penelitian (Apit, 2014) dan (Ita, 2016), menyatakan bahwa struktur aset 

berpengaruh terhadap kebijakan hutang yang berarti semakin tinggi jumlah fixed 

aset dalam total aset perusahaan maka akan semakin mempermudah perusahaan 

untuk mendapatkan hutang karema fixed aset dapat digunakan sebagai jaminan 

bagi kreditur. 

Berdasarkan hasil penelitian tentang pengaruh pertumbuhan perusahaan 

terhadap kebijakan hutang memperlihatkan hasil yang berpengaruh positif dan 

signifikan. Menurut (Arif dkk, 2016) dan (Ita, 2014), mengatakan bahwa 

pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif dan signifikan tergadap kebijakan 

hutang yang berarti perusahaan yang memiliki tingkat pertumbuhan yang tinggi 

cenderung membutuhkan dana dari pihak eksternal yang lebih besar. Berbeda 

dengan hasil penelitian (Steven dan Lina, 2011) mengatakan pertumbuhan 

perusahaan tidak berpengaruh terhadap kebijakan hutang karena perusahaan 

memiliki cadangan dana yang tinggi sehingga tidak memerlukan hutang untuk 

mendanai perusahaan.  
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Berdasarkan opini yang ada dan hasil penelitian terdahulu tersebut di atas, 

terdapat beberapa perbedaan hasil penelitian dengan penelitian lain. Dalam 

penelitian mengenai struktur aset dan pertumbuhan perusahaan menujukan hasil 

berbeda. Oleh karena itu, penulis ingin menguji kembali variabel yang hasilnya 

berbeda terhadap kebijakan hutang. Maka penting untuk dilakukan penitian dengan 

judul Pengaruh Struktur Aset dan Pertumbuhan Perusahaan Terhadap Kebijakan 

Hutang (Studi Empiris Pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia 2017-2019). 

 

1.2 Perumusahan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan, masalah-masalah yang 

diangkat dalam penelitian dapat dirumuskan sebagai berikut: 

1. Bagaimana pengaruh Struktur Aset secara parsial terhadap terhadap 

Kebijakan Hutang? 

2. Bagaimana pengaruh Pertumbuhan Perusahaan secara parsial terhadap 

Kebijakan Hutang? 

3. Bagaimana pengaruh Struktur Aset dan Pertumbuhan Perusahaan, secara 

simultan terhadap Kebijakan Hutang? 
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1.3 Tujuan Penelitian 

Sesuai dengan rumusan masalah yang telah uraian, maka tujuan penelitian ini 

adalah untuk mengetahui: 

1. Pengaruh Struktur Aset secara parsial terhadap terhadap Kebijakan 

Hutang. 

2. Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan secara parsial terhadap Kebijakan 

Hutang. 

3. Pengaruh Struktur Aset dan Pertumbuhan Perusahaan, secara simultan 

terhadap Kebijakan Hutang. 

1.4 Manfaat Penelitian 

1. Bagi perusahaan 

Penelitian ini dibuat dengan harapan perusahaan dapat menggunakan 

penelitian sebagai bahan pertimbangan dalam mengambil kebijakan pendanaan 

terlebih khusus kebijakan hutang sebagai modal untuk memenuhi kebutuhan 

perusahaan. 

2. Bagi Investor 

Penelitian ini diharapkan dapat digunakan oleh para investor sabagai 

referensi dalam mengambil keputusan untuk menanam modal (investasi) di 

pasar modal. 

3. Bagi Akademis 
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Penelitian  ini sebagai bukti studi empiris perusahaan manufaktur terhadap 

kebijakan hutang serta penelitian ini dapat digunakan sebagai tambahan 

referensi dalam melakukan penelitian yang berkaitan dengan kebijakan hutang. 

1.5 Batasan Penelitian 

Batasan-batasan dalam penelitian ini digunakan untuk menghindari adanya 

penyimpangan dari tujuan penelitian, sehingga dalam penyusunan penelitian ini 

akan tetap terarah dan mudah dalam mencapai tujuan dari penelitian ini. Beberapa 

batasan masalah dalam penelitian ini sebagai berikut: 

1. Penelitian ini menggunakan studi empiris dalam penelitiannya dan 

menggunakan perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI sebagai sampel 

penelitian. 

2. Variable independent yang gunakan dalam penelitian ini adalah Struktur 

Aset dan Pertumbuhan Perusahaan. Sedangkan variabel dependennya 

adalah Kebijakan hutang.  

3. Rentan waktu penelitian ini dari tahun 2017-2019. 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

5.1 Kesimpulan 

Penelitian ini pada dasarnya bertujuan untuk mengetahui pengaruh dari variabel 

independen yaitu struktur aset dan pertumbuhan perusahaan terhadap variabel 

dependen yaitu kebijakan hutang pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia tahun 2017-2019. Sesuai data yang diperoleh dari hasil analisis, maka 

kesimpulan yang dapat diambil dari hasil penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Hasil penelitian yang diperoleh secara bersama-sama (simultan) variabel 

independen yaitu struktur aset dan pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif 

terhadap variabel dependen yaitu kebijakan hutang pada perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2019. Hal ini berarti jika 

struktur aset dan pertumbuhan perusahaan mengalami peningkatan yang baik 

dapat dijadikan jaminana oleh perusahaan dalam melakukan pinjaman dana 

terhadap kreditur.  

2. Hasil penelitian yang diperoleh secara parsial variabel independen yaitu struktur 

aset berpengaruh positif terhadap variabel dependen yaitu kebijakan hutang pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2019. 

Hal ini berarti perusahaan yang memiliki fixed asets dalam total asets yang tinggi 

dapat digunakan oleh perusahaan untuk menjadikan jaminan perusahaan dalam 

mengajukan dana eksternal kepada para kreditur. 
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3. Hasil penelitian yang diperoleh secara parsial, variabel independen yaitu 

pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif terhadap variabel dependen yaitu 

kebijakan hutang pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2017-2019. Hal ini berarti perusahaan yang sedang mengalami 

pertumbuhan perusahaan yang tinggi dengan mudah menegajukan hutang kepada 

para kreditur, dikarenakan para kreditur yakin jika perusahaan mengalami 

pertumbuhan dapat memberikan utung kepada kreditur. 

5.2 Keterbatasan Penelitian 

Penelitian ini masih mempunyai beberapa keterbatasan diantaranya sebagai berikut: 

1. Sampel penelitian ini hanya menggunakan perusahaan manufaktur yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia.  

2. Penelitian ini hanya mengambil rentan waktu penelitian selama 3 tahun yaitu tahun 

207-2019. 

3. Penelitian ini hanya menggunakan 2 variabel independen yaitu struktur aset dan 

pertumbuhan perusahaan dan 1 variabel dependen yaitu kebijakan hutang. 

4. Data yang digunakan dalam pengelolahan ini adalah nilai rata-rata dari masing-

masing variabel dalam 3 tahun, sehingga nilai N dalam penelitian ini hanya 

berjumlah 65. 
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5.3 Saran 

Berdasarkan kesimpulan dan keterbatasam dalam penelitian ini, penulis ingin 

menyarankan kepada para pemodal atau kreditur diharapkan dapat memperhatikan 

variabel struktur aset dan pertumbuhan perusahaan yang berpengaruh secara 

signifikan terhadap kebijakan hutang sebelum mengambil keputusan untuk melakukan 

kegiatan invetasi kepada perusahaan yang membutuhkan investasi. 
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