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ABSTRAKSI

Rofi Nur Muslimah (1602015133)

PENGARUH KEPEMILIKAN MANAJERIAL, KEPEMILIKAN
INTITUSIONAL, DAN PROFITABILITAS TERHADAP KEBIJAKAN
HUTANG PERUSAHAAN PADA PERUSHAAN PROPERTY DAN REAL
ESTATE YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA PERIODE
2014-2018

Skripsi. Program Studi Akuntansi Strata Satu. Fakultas Ekonomi dan Bisnis
Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2020. Jakarta.

Kata kunci : Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, Profitabilitas,
Kebijakan Hutang.

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh kepemilikan
manajerial, kepemilikan intitusional dan profitabilitas terhadap kebijakan hutang
pada perusahaan property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) periode 2014-2018.

Dalam penelitian ini digunakan metode ekspalnasi. Variabel dalam penelitian ini
adalah kepemilikan manajerial (X1), kepemilikan institusional (X2), profitabilitas
(X3), dan kebijakan hutang (Y). Populasi penelitian ini adalah perusahaan sektor
property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Teknik pemilihan
sample yang digunakan adalah purposive smapling dan di peroleh 7 (tujuh)
perusahaan sebagai sampel. Teknik pengumpulan daya yang digunkan dalam
penelitian ini adalah data sekunder yaitu menelusuri laporan keuangan perusahan
sektor property dan real estate periode 2014-2018 melalui situs BEI

(www.idx.co.id). Data diolah dengan menggunakan analisi deskriptif, analisis regresi

linier berganda, uji asumsi klasik, uji hipotesis dan analisis koefisien determinan.
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa hasil persamaan regresi linier berganda
Y = 11.030,128 + 0,121 X1 + 0,872 X2 — 5,209 X3. Hasil uji hipotesisi (t)
meunjukkan bahwa secara parsial variabel kepemilikan manajerial tidak
berpengaruh dan tidak signifikan terhadap kebijakan hutang dengan nilai signifikan

0,733 > 0,05. Variabel kepemilikan institusional secara parsial tidak berpengaruh

Vi
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dan tidak signifikan terhadap kebijakan hutang dengan nilai signifikan 0,055 > 0,05.
Variable profitabilitas secara parsial berpengaruh negatif signifikan terhadap
kebijakan hutang dengan nilai signifikan 0,000 < 0,05. Selain itu, hasil penelitian
juga menunjukkan bahwa secara simultan (F) variabel Kepemilikan Manajerial,
Kepemilikan Institusional, dan Profitabilitas secara bersama-sama (simultan)
berpengaruh signifikan terhadap Kebijakan Hutang dengan tingkat hasil signifikansi
0,000 < 0,05.

Berdasarkan hasil analisi koefisien determinan dapat disimpulakn bahwa nilai
Adjusted R Square sebesar 0.409. Maka setiap perubahan kemampuan variabel
independen kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional dan profitabilitas
untuk menjelaskan variasi pada variabel dependen kebijakan hutang sebesar 40,9%
sedangkan sisanya 59,1% dipengaruhi atau dijelaskan oleh variabel lain yang tidak

dimasukkan dalam penelitian ini.
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ABSTRACT

Rofi Nur Muslimah (1602015133)

THE INFLUENCE OF MANAGERIAL OWNERSHIP, INTITUSIONAL
OWNERSHIP, AND PROFITABILITY ON COMPANY'S PAYMENT POLICY
IN PROPERTY AND REAL ESTATE COMPANIES LISTED IN INDONESIA
STOCK EXCHANGE PERIOD 2014-2018

Thesis. Bachelor Degree Program of Accounting Study. Faculty of Economics and
Business University of Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2020. Jakarta.

Keywords: Managerial Ownership, Institutional Ownership, Profitability, Debt
Policy.

This study aims to determine how the influence of managerial ownership,
institutional ownership and profitability on debt policy in property and real estate
companies listed on the Indonesia Stock Exchange (BEI) for the 2014-2018 period.

In this study used the method of expansion. The variables in this study are
managerial ownership (X1), institutional ownership (X2), profitability (X3), and debt
policy (Y). The population of this research is property and real estate companies
listed on the Indonesia Stock Exchange. The sample selection technique used was
purposive smapling and obtained 7 (seven) companies as samples. The power
collection technique used in this study is secondary data that is tracking the financial
statements of property and real estate companies in the 2014-2018 period through
the IDX website (www.idx.co.id). The data is processed using descriptive analysis,
multiple linear regression analysis, classic assumption test, hypothesis test and
coefficient determinant analysis.

The results of this study indicate that the results of multiple linear regression
equations Y=11,030,128+ 0,121 XI + 0,872 X2 - 5,209 X3. Hypothesis test results

(t) show that partially managerial ownership variables have no effect and are not

viii
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significant to debt policy with a significant value of 0.733> 0.05. The institutional
ownership variable partially has no effect and is not significant to the debt policy
with a significant value of 0.055> 0.05. Variable profitability partially has a
significant negative effect on debt policy with a significant value of 0,000 <0.05 In
addition, the results of the study also showed that simultaneously (F) the variables
of Managerial Ownership, Institutional Ownership, and Profitability together
(simultaneous) had a significant effect on the Debt Policy with a yield level of
significance of 0,000 <0.05.

Based on the analysis of the determinant coefficient, it can be concluded that the
Adjusted R Square value is 0.409. Then every change in the ability of the independent
variable managerial ownership, institutional ownership and profitability to explain
variations in the debt policy dependent variable by 40.9% while the remaining 59.1%

iIs influenced or explained by other variables not included in this study.
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Perusahaan konglomerasi sudah mulai tumbuh di Indonesia sejak awal tahun
1980an dimulai dengan berbagai macam berkembangnya kelompok usaha. Dari
adanya kelompok usaha tersebut menjadi suatu fenomena yang sangat menarik di
dalam lapangan hukum pada umumnya dan juga hukum dagang pada khususnya.
Di dalam pembentukan konglomerasi ini mempunyai alasan tertentu, karena
hal ini tidak terlepas dari strategi bisnis yang dijalankan oleh para pelaku bisnis di
Indonesia.

Tujuan utama sebuah perusahaan yaitu untuk meningkatkan nilai
perusahaannya dengan cara meningkatkan kemakmuran dari para pemilik usaha
atau pemegang saham (Revi Maretta, 2015). Untuk mencapai tujuan tersebut
suatu perusahaan pasti seringkali menghadapi berbagai masalah, diantaranya yaitu
terdapat tiga permasalahan pokok yang saling berkaitan yaitu meliputi kebijakan
pendanaan, keputusan investasi dan kebijakan perusahaan dalam menentukan
pembagian dividen seberapa besar yang harus dibagikan kepada para pemegang
saham. Kebijakan pendanaan ini merupakan salah satu kebijakan yang sangat
penting sekali bagi perusahaan, karena menyangkut perolehan sumber dana untuk
seluruh kegiatan operasional perusahaan.

Kebijakan pendanaan ini akan sangat berpengaruh terhadap faktor perusahaan

yaitu operasi maupun keuangan dan juga berpengaruh untuk struktur modal

1
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perusahaan. Ada beberapa cara yang dapat dilakukan untuk mengambil keputusan
pendanaan tersebut dan cara yang paling sering dipilih oleh seorang manajer yaitu
dengan melakukan kebijakan hutang. Kebijakan hutang ini dilakukan oleh
manajer untuk menambah dana perusahaan supaya dapat memenuhi kebutuhan
operasional perusahaan. Kebijakan hutang ini pun dapat mengurangi konflik
keagenan antara manajer dengan pemegang saham.

Hutang merupakan suatu kewajiban keuangan perusahaan kepada pihak lain
yang belum terpenuhi. Kalau perusahaan menetapkan kebijakan ini untuk
menggunakan sumber dana perusahaan dari hutang berarti perusahaan harus
membayar bunga karna perusahaan menanggung biaya tetap yang dapat
menyebabkan leverage perusahaan meningkat. Hutang digolongkan menjadi 3
(tiga) yaitu yang pertama hutang jangka pendek yang merupakan hutang dalam
jangka waktunya kurang dari satu tahun, yang kedua ada hutang jangka
menengah dimana jangka waktunya lebih dari satu tahun atau kurang
dari sepuluh tahun, dan yang ketiga adalah hutang jangka panjang yang jangka
waktunya lebih dari sepuluh tahun.

Kebijakan hutang ini juga dapat dipergunakan untuk memenuhi nilai suatu
perusahaan yang diinginkan, akan tetapi penentuan dari kebijakan hutang ini
tergantung pada ukuran perusahaan itu sendiri. Hal yang harus diperhatikan
perusahaan sebelum mengambil keputusan penggunaan hutang yaitu
mempertimbangkan besarnya biaya tetap berupa bunga yang akan menyebabkan
semakin meningkatnya leverage keuangan dan semakin tidak pasti dalam

pengembalian dana kepada para pemegang saham biasa. Jika ini terjadi, maka
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perusahaan akan mengalami penurunan harga saham dan juga penurunan nilai
perusahaan. Peningkatan jumlah hutang juga dapat menurunkan jumlah pembagian
deviden.

Dilihat dari kasus sekarang ini perkembangan di sektor property pada tahun
yang akan datang lebih berkembang maju karena besarnya dukungan dari
pemerintah dalam pembangunan infrastruktur di Indonesia. Pada saat ini Bank
Indonesia menilai bahwa sektor property sangat memiliki peran penting didalam
pembangunan perekonomian nasional. Pada November 2017, sektor property
mengalami kenaikan atau perkembangan sebesar Rp. 746,8 triliun atau 12,1%.
Dibandingkan bulan sebelumnya yang hanya mencapai perkembangan sebesar
13,7% (sumber:ekbis.sindonews.com). Menurut Direktur Bank Indonesia, adanya
perlambatan dalam perkembangan disebabkan oleh kredit yang disalurkan dan
semakin bertambahnya perusahaan property dan real estate yang sudah go public.

Meningkatnya jumlah hutang perusahaan dapat berpengaruh terhadap
penurunan jumlah pembagian deviden dan penurunan nilai perusahaan. Dalam hal
ini jelas bahwa seorang manajer memiliki peran ganda yaitu sebagai seorang
manajer dan juga pemegang saham yang biasa disebut sebagai kepemilikan
saham manajerial. Kepemilikan manajerial adalah kepemilikan saham oleh pihak
manajemen perusahaan yang diukur menggunakan presentase jumlah saham yang
dimiliki oleh manajer tersebut. Dalam menjalankan peran ganda sebagai manajer
dan sebagai pemegang saham pasti tidak akan mudah dan akan memunculkan suatu
konflik, yang biasanya adalah konflik keagenan. Konflik keagenan adalah konflik

yang merugikan masing-masing pihak karna menuntut menyejajarkan kepentingan.
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Cara untuk meminimalisasi konflik tersebut yaitu dengan adanya kebijakan
hutang. Tetapi untuk dapat menetapkan kebijakan hutang, manajer cenderung harus
mengurangi rasio debt yang akan digunakan dan lebih berhati-hati. Sebab risiko
debt secara tidak langsung akan menjadi risiko yang ditanggung oleh manajer
itu sendiri. Maka dari itu manajer harus berusaha untuk menekan jumlah debt
agar bisa serendah mungkin supaya tidak meningkatkan resiko kebangkrutan pada
perusahaan. Tindakan ini sebenarnya tidak menguntungkan karena perusahaan
hanya mengandalkan dana yang didapat dari pemegang saham. Perusahaan juga
tidak akan berkembang dengan cepat dibanding kalau perusahaan juga
menggunakan dana dari kreditur.

Kemudian terdapat juga profitabilitas yang diduga dapat mempengaruhi
kebijakan hutang. Profitabilitas adalah kemampuan suatu perusahaan untuk
mendapatkan laba. Dimana profitabilitas yang tinggi dapat memberikan indikasi
prospek perusahaan yang baik, sehingga dapat memicu investor untuk ikut
meningkatkan permintaan saham, dengan begitu nilai perusahaan akan meningkat.
Para kreditur, pemilik perusahaan dan pihak manajemen perusahaan akan berusaha
bagaimanapun untuk meningkatkan keuntungan perusahaan, karena dapat disadari
betapa pentingnya keuntungan bagi masa depan perusahaan. Tanpa adanya
keuntungan makan akan sulit sekali bagi perusahaan untuk menarik modal dari luar.

Dan ada beberapa faktor yang mungkin dapat mempengaruhi kebijakan hutang
perusahaan. Dari penelitian oleh (Nuraini Desty Nurmasari, 2015) dengan judul
Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, Kebijakan Deviden,

Pertumbuhan Perusahaan dan Profitabilitas terhadap  Kebijakan  Hutang
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Perusahaan. Hasil dari penelitian ini menunjukan bahwa kepemilikan manajerial
tidak berpengaruh terhadap kebijakan hutang perusahaan. Kepemilkan institusional
tidak berpengaruh terhadap kebijakan hutang perusahaan. Kebijakan deviden
tidak berpengaruh terhadap kebijakan hutang perusahaan. Pertumbuhan perusahaan
tidak berpengaruh terhadap kebijakan hutang perusahaan. Dan profitabilitas
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kebijakan hutang perusahaan.

Kemudian penelitian yang dilakukan oleh (Uci Ratnaningsih, 2016) dengan
judul Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, Kebijakan
Dividen, Struktur Aset Dan Return On Asset (ROA) Terhadap Kebijakan
Hutang. Hasil dari penelitian ini adalah secara parsial menunjukan kepemilikan
manajerial berpengaruh signifikan terhadap kebijakan hutang, kepemilikan
intitusional berpengaruh signifikan terhadap kebijakan hutang, kebijakan
deviden tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan hutang, struktur aset
berpengaruh signifikan terhadap kebijakan hutang dan return on asset tidak
berpengaruh signifikan terhadap kebijakan hutang.

Penelitian yang dilakukan oleh (Hermiyati, 2018) dengan judul Pengaruh
Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, Struktur Aktiva, Ukuran
Perusahaan Dan Profitabilitas Terhadap Kebijakan Hutang Perusahaan. Hasil
dari penelitian ini menunjukkan bahwa perhitungan hipotesis secara simultan
variabel kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, struktur aktiva, ukuran
perusahaan dan profitabilitas secara bersama-sama berpengaruh terhadap
kebijakan hutang perusahaan. Tetapi jika secara parsial Kepemilikan manajerial

tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan hutang perusahaan dan
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profitabilitas juga tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan hutang
perusahaan.

Berdasarkan dari 3 (tiga) hasil penelitian terdahulu setiap variabel yang
digunakan memiliki pengaruh dan signifikansi yang berbeda-beda terhadap
kebijakan hutang perusahaan. Maka itu, peneliti tertarik untuk melakukan
penelitian menganai faktor apa saja yang sebenarnya dapat mempengaruhi
kebijakan hutang. Disini peneliti mengambil dengan variabel independen
kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, dan profitabilitas. Maka judul
dari penelitian ini yaitu: “Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan
Institusional Dan Profitabilitas Terhadap Kebijakan Hutang Perusahaan
pada Perusahaan Property dan Real Estate yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Periode 2014-2018”.

1.2 Rumusan Masalah
1.2.1 Identifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang diatas, maka permasalahan dalam penelitian ini
adalah :

1. Apakah Kepemilikan Manajerial berpengaruh secara parsial terhadap

Kebijakan Hutang?

2. Apakah Kepemilikan Institusional berpengaruh secara parsial terhadap

Kebijakan Hutang?

3. Apakah Profitabilitas berpengaruh secara parsial terhadap Kebijakan Hutang?
4. Apakah Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional dan Profitabilitas

berpengaruh secara simultan terhadap Kebijakan Hutang?
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1.2.2 Pembatasan Masalah
Berdasarkan identifikasi masalah tersebut, maka penulis hanya membatasi
penelitian tentang Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional
Dan Profitabilitas Terhadap Kebijakan Hutang Perusahaan pada Perusahaan
Property dan Real Estate yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada Periode
2014-2018. Hal ini dilakukan agar penelitian ini lebih terarah dan akurat.
1.2.3 Perumusan Masalah
Dari batasan masalah di atas, maka dibuat rumusan masalah yang diharapkan
dapat bermanfaat dalam upaya mencari jawaban mengenai masalah tersebut adalah
“Bagaimanakah Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan
Institusional Dan Profitabilitas Terhadap Kebijakan Hutang Perusahaan”.
1.3 Tujuan Penelitian
Adapun tujuan yang ingin dicapai dari penelitian ini yaitu:
1. Untuk mengetahui pengaruh Kepemilikan Manajerial secara parsial terhadap
Kebijakan Hutang.
2. Untuk mengetahui pengaruh Kepemilikan Institusional secara parsial terhadap
Kebijakan Hutang.
3. Untuk mengetahui pengaruh Profitabilitas secara parsial terhadap Kebijakan
Hutang.
4. Untuk mengetahui pengaruh Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Intitusional

dan Profitabilitas secara simultan terhadap Kebijakan Hutang.
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1.4 Manfaat Penelitian
Adapun manfaat yang hendak dicapai pada penelitian ini adalah :

1.4.1 Manfaat Akademik

1. Bagi Peneliti
Penelitian ini sangat diharapkan dapat membantu untuk acuan dan informasi
dalam pengembangan setiap penelitian agar lebih baik lagi terutama yang
berhubungan dengan kebijakan perusahaan dan manajemen keuangan supaya
peneliti dapat lebih memahaminya secara mendalam.

2. Bagi Peneliti Selanjutnya
Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan referensi untuk peneliti selanjutnya,
terutama bagi peneliti yang lebih ingin mencari tau faktor-faktor apa saja yang
dapat mempengaruhi kebijakan hutang perusahaan.

1.4.2 Manfaat Praktis

1. Bagi Perusahaan
Penelitian ini dapat memberikan pertimbangan bagi setiap perusahaan dalam
mengambil keputusan untuk menggunakan kebijakan hutang.

2. Bagi Investor
Penelitian ini dapat memberikan pertimbangan bagi perusahaan dalam menilai
Kinerja, sehingga tidak salah mengambil keputusan dalam menanam modal.

3. Bagi Pemerintah
Penelitian ini dapat membantu pemerintah mengetahui suatu fenomena yang
terjadi di masyarakat mengenai hutang perusahaan dan membantu pemerintah

dalam menerapkan kebijakan-kebijakan hutang.
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