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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Kondisi perekonomian di Indonesia tahun 2020 sedang mengalami penurunan 

yang diakibatkan karena adanya Pandemi Covid-19 sehingga terdapat pembatasan 

mobilitas yang sangat berpengaruh pada pertumbuhan ekonomi. Berdasarkan data dari 

Badan Pusat Statistik (BPS), pertumbuhan ekonomi yang diukur dari pertumbuhan 

Produk Domestik Bruto (PDB) tahun 2020 mengalami penurunan dari tahun 2019, 

yaitu sebesar 5,02% menjadi 2,07%” (www.bps.go.id). Dalam kondisi perekonomian 

Indonesia yang sedang melemah, Bank Indonesia (BI) menerapkan penurunan tingkat 

suku bunga acuan (BI 7-Days Reverse Repo Date) dari 5% menjadi 3,75% pada 

Desember 2020.  

 Penurunan tingkat suku bunga acuan yang dilakukan berdampak pada 

pertumbuhan kredit pada tahun 2020. Berdasarkan data dari OJK, pertumbuhan kredit 

pada tahun 2020 mengalami kontraksi sebesar 2,41%. Beberapa perusahaan 

memanfaatkan penurunan tingkat suku bunga acuan ini untuk menggunakan pendanaan 

operasional perusahaan dari pihak eksternal yaitu melakukan pinjaman utang, salah 

satunya adalah perusahaan sektor manufaktur. 

http://www.bps.go.id/
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Gambar 1.1 Jumlah Perusahaan Sektor Manufaktur di BEI Tahun 2018-2020 

Sumber: Bursa Efek Indonesia 

  Pada Gambar 1.1 dapat dilihat bahwa perusahaan sektor manufaktur mengalami 

peningkatan secara signifikan yaitu pada tahun 2018 terdapat 167 perusahaan yang 

terdaftar di BEI, pada tahun 2019 bertambah sebanyak 17 perusahaan menjadi 184 

perusahaan dan pada tahun 2020 mengalami peningkatan menjadi 196 perusahaan. 

Pada masa pandemi Covid-19, perusahaan sektor manufaktur memiliki kontribusi, 

“terutama pada subsektor makanan dan minuman, industri kimia, farmasi dan obat 

tradisional” (bkps.go.id). Berikut merupakan distribusi dan laju pertumbuhan PDB 

Indonesia berdasarkan sektor ekonomi pada tahun 2018-2020: 
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Gambar 1.2 Distribusi dan Laju Pertumbuhan PDB Indonesia 

Sumber: Badan Pusat Statistik 

 Pada Gambar 1.2 dapat dilihat bahwa pada tahun 2018-2020 secara berturut-

turut, terdapat sektor manufaktur yang memiliki kontribusi terbesar untuk mendorong 

laju pertumbuhan ekonomi. Pada tahun 2018, sektor manufaktur memiliki kontribusi 

terhadap laju pertumbuhan ekonomi sebesar 19,86%. Pada tahun 2019, sektor 

manufaktur memiliki kontribusi sebesar 19,71% dan pada tahun 2020, sektor 

manufaktur memiliki kontribusi untuk mendorong pertumbuhan ekonomi sebesar 

19,88%. Sektor manufaktur juga memiliki kontribusi terhadap penyaluran kredit 

perbankan yang dapat dilihat sebagai berikut: 
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Tabel 1.1 Penyaluran Kredit Perbankan Tahun 2018-2020 

No. Sektor Ekonomi 
Kredit (Rp T) 

Des 2018 Des 2019 Des 2020 

1. Pertanian, Perburuan dan 

Kehutanan 

354,88 369,90 385,59 

2. Perikanan 12,14 14,12 16,03 

3. Pertambangan dan Penggalian 137,91 134,31 124,62 

4. Industri Pengolahan 899,09 931,73 893,64 

5. Listrik, gas dan air 170,19 198,26 168,88 

6. Konstruksi 316,10 362,27 376,47 

7. Perdagangan Besar dan Eceran 975,99 1.006,07 942,19 

8. Penyediaan akomodasi dan 

PMM 

99,75 109,84 116,18 

9. Transportasi, Pergudangan dan 

Komunikasi 

217,32 246,94 266,19 

10. Perantara Keuangan 244,49 249,78 216,30 

11. Real Estate 248,22 269,36 259,98 

12. Administrasi Pemerintahan 25,07 28,90 30,89 

13. Jasa Pendidikan 12,32 14,19 13,59 

14. Jasa Kesehatan dan Kegiatan 

Sosial 

22,70 33,58 28,26 

15. Jasa Kemasyarakatan 79,91 82,54 89,46 

16. Jasa Perorangan 2,72 3,41 2,99 

17. Badan Internasional 0,17 0,28 0,36 

18. Kegiatan yang belum jelas 

batasannya 

2,26 1,98 2,49 

Sumber: ojk.go.id 
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 Pada Tabel 1.1 menunjukkan penyaluran kredit perbankan pada tahun 2018 

sampai tahun 2020. Dapat dilihat bahwa penyaluran kredit terbesar pada tahun 2018-

2020 didominasi oleh perusahaan sektor perdagangan besar dan eceran kemudian 

didominasi oleh perusahaan sektor manufaktur. Pada tahun 2018, sektor manufaktur 

memiliki penyaluran kredit sebesar Rp899,09 triliun. Pada tahun 2019, sektor 

manufaktur mengalami peningkatan atas penyaluran kreditnya menjadi sebesar 

Rp931,73 triliun. Kemudian, pada tahun 2020, penyaluran kredit terhadap sektor 

manufaktur sebesar Rp893,64 triliun. Sehingga dapat disimpulkan bahwa perusahaan 

sektor manufaktur tidak hanya memiliki kontribusi terhadap pertumbuhan ekonomi, 

tetapi juga memiliki kontribusi kedua terbesar terhadap penyaluran kredit. 

 Perusahaan yang menggunakan utang untuk mendanai kegiatan operasional akan 

memengaruhi kepercayaan yang dimiliki oleh investor karena perusahaan dinilai telah 

memiliki kemampuan dan prospek yang bagus, salah satu perusahaan sektor 

manufaktur yang memanfaatkan penurunan tingkat suku bunga untuk menggunakan 

utang adalah PT. Indofood CBP Sukses Makmur. Pada akhir tahun 2020, PT. ICBP 

mengalami peningkatan liabilitas dari tahun sebelumnya sebesar Rp12,04 triliun 

menjadi Rp53,27 triliun. Dalam peningkatan liabilitas tersebut, terdapat unsur 

peningkatan utang bank jangka panjang dari Rp1,69 triliun menjadi Rp30,77 triliun. 

Utang bank tersebut akan digunakan untuk melakukan akuisisi terhadap perusahaan 

asing yaitu Pinehill Company. Yang dapat dilihat bahwa nilai total aset pada tahun 

2020 juga mengalami peningkatan dari Rp38,71 triliun menjadi Rp103,59 triliun, 

peningkatan aset tersebut didominasi oleh unsur Goodwill yaitu dari Rp1,77 triliun 

menjadi Rp54 triliun. Selain itu, PT. ICBP memperoleh peningkatan penjualan dari 

Rp42,30 triliun menjadi Rp46,64 triliun yang didukung oleh kenaikan penjualan ekspor 

dan konsolidasi penjualan dari Pinehill Company selama 4 bulan. Akibat dari 

melakukan akuisisi tersebut, PT. ICBP memperoleh peningkatan laba bersih sebesar 

38,4% yaitu Rp7,42 triliun. Dalam hal ini dapat dilihat bahwa PT. ICBP berhasil 
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meningkatkan operasional perusahaannya dengan melakukan ekspansi bisnis berupa 

akuisisi yang didanai oleh utang. 

 Pada umumnya, sebelum pihak kreditur memberikan pinjaman kepada debitur 

maka para kreditur akan melakukan lima analisis kredit yang sering disebut sebagai 5C 

atau 5 penilaian, yaitu Character, Capacity, Capital, Collateral, dan Condition. 

Berikut merupakan penjelasan dari analisis kredit 5C (kompas.com), yaitu: 

1. Character 

“Character dilakukan untuk mengetahui sifat para calon peminjam atau debitur. 

Character memiliki keterkaitan dengan itikad baik dalam menyelesaikan 

pembayaran atas pinjaman yang diberikan oleh pihak kreditur”. 

2. Capacity 

“Capacity dilakukan untuk para kreditur mengetahui kemampuan para calon 

debitur dalam mengelola bisnisnya untuk dapat melunasi pinjaman dengan waktu 

yang tepat atau pada saat jatuh tempo”. 

3. Capital 

“Capital dilakukan untuk para kreditur mengetahui jumlah modal yang diperlukan 

oleh calon debitur untuk memulai usahanya. Capital berhubungan dengan aset 

investasi yang dimiliki oleh calon debitur. Karena semakin besar aset investasi 

yang dimiliki oleh calon debitur, maka kemungkinan untuk mendapatkan 

pinjaman akan semakin besar”. 

4. Collateral 

“Collateral dilakukan untuk para kreditur mengetahui jaminan apa saja yang akan 

diberikan oleh calon debitur ketika mengajukan kredit”. 

5. Condition 

“Condition dilakukan untuk para kreditur mengetahui prospek usaha yang akan 

dijalankan oleh calon debitur baik dimasa sekarang, maupun dimasa yang akan 

datang”. 
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 “Penggunaan utang juga memiliki manfaat bagi perusahaan, yaitu beban bunga 

yang sifatnya tetap akan berdampak pada pengurangan beban pajak yang harus 

dibayarkan oleh perusahaan dan dapat meningkatkan nilai perusahaan” (Rajagukguk et 

al., 2017). Penggunaan utang yang tidak diimbangi dengan kinerja operasional 

perusahaan yang optimal akan menimbulkan resiko kebangkrutan yang lebih tinggi. 

Contoh perusahaan yang menggunakan utang dan gagal untuk membayarkan utangnya, 

yaitu PT. Sariwangi Agricultural Estate Agency yang telah dinyatakan pailit pada tahun 

2018, dikarenakan PT. Sariwangi memiliki utang sebesar Rp309,6 miliar kepada Bank 

ICBC Indonesia per Oktober 2018 yang akan digunakan untuk melakukan ekspansi 

bisnis dengan cara memperluas system drainase air dan teknologi penyiraman tetapi 

PT. Sariwangi tidak membayar cicilan atas utang tersebut sehingga perusahaan 

dinyatakan pailit oleh pengadilan (liputan6.com, finance.detik.com). Penelitian 

mengenai kebijakan utang sangat penting bagi para emiten dikarenakan jika 

perusahaan tidak dapat melunasi pokok utang dan beban utang, maka perusahaan akan 

mengalami resiko kebangkrutan, dan likuiditas atas perusahaan juga akan terancam. 

 Menurut Marlynda dan Ashari (2017), “kebijakan utang merupakan salah satu 

keputusan pendanaan yang berasal dari eksternal guna menambah dana perusahaan 

dalam pemenuhan kebutuhan operasionalnya”. Dalam penelitian ini, kebijakan utang 

diproksikan dengan rasio Debt to Total Asset (DTA) dengan membandingkan total 

utang dengan total aset perusahaan. Menurut Weygandt et al. (2019), “Debt to total 

assets ratio measure the percentage of total assets provided by creditors” yang artinya 

“debt to total asset ratio mengukur seberapa besar persentase aset yang dibiayai utang”. 

“Semakin tinggi DTA, maka semakin besar jumlah modal pinjaman yang digunakan 

untuk investasi pada aset guna menghasilkan keuntungan bagi perusahaan” (Akbar dan 

Ruzikna, 2017). Penggunaan utang yang optimal dapat memperoleh manfaat seperti 

penurunan beban pajak yang akan dibayarkan oleh perusahaan, menurunkan potensi 

terjadinya tindakan oportunistik yang dilakukan oleh manajemen perusahaan karena 

pihak kreditur juga akan melakukan pengawasan terhadap manajemen, dan 
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meningkatkan operasional perusahaan dengan melakukan penambahan aset produktif 

seperti membeli mesin atau peralatan produksi, melakukan penambahan pabrik, 

pembelian kendaraan untuk aktivitas operasional dan melakukan akuisisi perusahaan 

lain dengan penggunaan utang yang dapat menghasilkan keuntungan bagi perusahaan, 

maka perusahaan dapat dikatakan berhasil mengelola utangnya secara optimal. Maka 

untuk menghindari terjadinya penurunan nilai perusahaan, manajer harus 

memperhatikan faktor-faktor yang dapat memengaruhi kebijakan utang, yaitu 

kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, sales growth, dan profitabilitas. 

 Faktor pertama yang memengaruhi kebijakan utang adalah kepemilikan 

institusional. “Kepemilikan institusional merupakan kepemilikan saham oleh pihak-

pihak berbentuk instansi, seperti bank, perusahaan asuransi, perusahaan investasi, dan 

institusi lainnya” (Ita, 2016 dalam Angela dan Yanti, 2017). Kepemilikan institusional 

dapat diukur dengan membandingkan total kepemilikan saham oleh pihak institusi 

dengan total saham perusahaan yang sedang beredar. Semakin tinggi kepemilikan 

institusional maka pihak institusional dapat menempatkan perwakilan dari pihak 

institusi pada perusahaan berupa direksi untuk mengatur perusahaan dan komisaris 

untuk melakukan pengawasan. Direksi dan komisaris dapat melakukan monitoring 

terhadap perusahaan agar kegiatan operasional yang dilakukan perusahaan sesuai 

dengan tujuan yang diinginkan yaitu mendapatkan keuntungan berupa potensi dividen 

yang diterima akan semakin besar dan tidak mengalami penurunan proporsi 

kepemilikan atas perusahaan. Sehingga perusahaan akan diarahkan untuk 

melaksanakan kebijakan pendanaan dengan utang. Dengan pendanaan dari utang, 

pihak manajemen dapat meningkatkan aktivitas operasional perusahaan dengan 

penambahan aset seperti mesin canggih yang dapat meningkatkan kapasitas produksi 

bagi perusahaan. Dengan peningkatan kapasitas produksi tersebut akan menghasilkan 

pendapatan perusahaan yang meningkat, pendapatan perusahaan yang meningkat 

diiringi dengan beban yang efisien yaitu dengan penggunaan mesin yang canggih akan 

berdampak pada penurunan beban listrik perusahaan karena terdapat penghematan 
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waktu pada saat produksi, sehingga perusahaan akan menghasilkan laba yang tinggi. 

Jika perusahaan menghasilkan laba yang tinggi dan kebijakan pendanaan perusahaan 

dengan menggunakan utang, maka potensi dividen yang diterima oleh pihak institusi 

akan semakin besar dan proporsi kepemilikan tidak akan mengalami perubahan ketika 

perusahaan memutuskan untuk menggunakan utang dalam pendanaan asetnya, 

sehingga tujuan pihak institusi dapat tercapai. Oleh karena itu, semakin tinggi 

kepemilikan institusional maka semakin tinggi kebijakan utang. Hasil dari penelitian 

Akbar dan Ruzikna (2017) memperoleh hasil bahwa “kepemilikan institusional 

berpengaruh terhadap kebijakan utang”, sedangkan hasil dari penelitian Viriya dan 

Suryaningsih (2017) bahwa “kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap 

kebijakan utang”. 

 Selain kepemilikan institusional, terdapat faktor kedua yang memengaruhi 

kebijakan utang yaitu kepemilikan manajerial. “Kepemilikan manajerial merupakan 

tingkat kepemilikan saham pihak manajemen yang secara aktif ikut dalam pengambilan 

keputusan, misalnya direktur dan komisaris” (Wahidahwati, 2002 dalam Akbar dan 

Ruzikna, 2017). Kepemilikan manajerial dapat diukur dengan membandingkan total 

kepemilikan saham manajemen di perusahaan dengan total saham perusahaan yang 

beredar. “Sesuai dengan agency theory, konflik antara para pemegang saham dengan 

pihak manajemen timbul karena adanya pemisahan wewenang perusahaan antara 

pemilik atau pemegang saham dan pengelola atau manajemen” (Zurriah dan Masta, 

2018). Jika dilihat dari sisi manajemen, maka akan cenderung untuk menggunakan 

pendanaan dengan ekuitas seperti menerbitkan saham dibandingkan menggunakan 

pendanaan dengan penggunaan utang. Jika perusahaan menggunakan pendanaan 

dengan utang, perusahaan wajib untuk membayarkan pokok dan bunga atas pinjaman. 

Tetapi jika dilihat dari sisi pemegang saham, maka akan cenderung untuk 

menggunakan pendanaan dengan penggunaan utang dibandingkan dengan penerbitan 

saham. Jika perusahaan menggunakan pendanaan dengan penerbitan saham, maka 

proporsi kepemilikan saham atas manajer akan berkurang dan dividen yang akan 
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didapat oleh pihak manajer juga akan menjadi lebih mengecil. Semakin tinggi 

kepemilikan saham manajerial, maka direksi dan komisaris perusahaan tidak hanya 

menjadi pengelola, tetapi juga menjadi pemilik perusahaan atau pemegang saham. 

Sebagai pemilik perusahaan bertujuan untuk mendapatkan keuntungan dari pembagian 

dividen, sedangkan sebagai pengelola perusahaan bertujuan untuk mendapatkan 

keuntungan berupa bonus atas kinerjanya yang berasal dari peningkatan laba. Untuk 

mencapai tujuan tersebut maka perusahaan akan meningkatkan aktivitas operasional 

perusahaan untuk mengelola perusahaan dengan melakukan penambahan bangunan 

seperti pabrik baru di kota atau daerah lain yang memiliki potensi penjualan yang tinggi 

sehingga pendapatan perusahaan juga akan meningkat. Pendapatan perusahaan yang 

meningkat diiringi dengan penggunaan beban yang efisien seperti mengurangi biaya 

pengiriman barang karena penempatan pabrik dengan lokasi konsumen berada pada 

wilayah yang sama, sehingga perusahaan akan menghasilkan laba yang tinggi. Untuk 

melakukan pembangunan pabrik di daerah baru dan mempertahankan dividen yang 

dapat diterima, maka manajemen akan mengarahkan pendanaan perusahaan 

menggunakan utang. Selain itu, penggunaan utang akan membuat manajemen berbagi 

resiko atas penggunaan utang tersebut dalam mendanai operasionalnya. Dengan laba 

yang dimiliki perusahaan tinggi dari penggunaan utang untuk memperoleh aset, maka 

tujuan yang dimiliki oleh direksi dan komisaris telah tercapai. Sehingga semakin tinggi 

kepemilikan manajerial maka semakin tinggi kebijakan utang. Hasil dari penelitian 

Akbar dan Ruzikna (2017) memperoleh hasil bahwa “kepemilikan manajerial 

berpengaruh terhadap kebijakan utang”, sedangkan hasil dari penelitian Tahir et al. 

(2020) bahwa “kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap kebijakan utang”. 

 Faktor lain yang mempengaruh kebijakan utang selain kepemilikan manajerial 

adalah sales growth. “Pertumbuhan penjualan mencerminkan manifestasi keberhasilan 

investasi periode masa lalu dan dapat dijadikan sebagai prediksi pertumbuhan masa 

yang akan datang” (Sayuthi dan Rayithari, 2013 dalam Rajagukguk et al., 2017). 

Pertumbuhan penjualan dapat diukur dengan penjualan yang diperoleh pada periode 
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sekarang dikurangi dengan penjualan periode sebelumnya dibandingkan dengan 

penjualan periode sebelumnya. Semakin tinggi pertumbuhan penjualan, maka 

pendapatan perusahaan juga akan meningkat. Pendapatan yang dihasilkan perusahaan 

meningkat dipengaruhi oleh persediaan yang dimiliki perusahaan telah terjual dalam 

jumlah yang banyak. Persediaan yang dimiliki perusahaan dapat terjual dalam jumlah 

yang banyak didukung oleh bahan baku yang berkualitas. Selain itu efisiensi beban 

bisa terjadi karena perusahaan dapat menghemat biaya dengan menerapkan just in time 

purchasing yaitu carrying cost. Sehingga semakin kecil beban yang dikeluarkan maka 

dapat meningkatkan laba perusahaan yang tinggi. Namun untuk menambah nilai 

persediaan yang berkualitas tersebut, jika perusahaan memiliki keterbatasan atas 

pendanaan internal, sehingga perusahaan membutuhkan pendanaan tambahan dari 

pihak eksternal yaitu penggunaan utang untuk memperoleh asetnya berupa persediaan. 

Sehingga semakin tinggi pertumbuhan penjualan, maka kebijakan utang juga akan 

semakin tinggi. Hasil dari penelitian Tommy (2021) bahwa “pertumbuhan penjualan 

berpengaruh terhadap kebijakan utang”, sedangkan hasil dari penelitian Rajagukguk et 

al. (2017) bahwa “pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap kebijakan 

utang”. 

 Selain sales growth, profitabilitas juga memengaruhi kebijakan utang. Menurut 

Weygandt et al. (2019), “profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk 

menghasilkan laba dalam periode tertentu”. Dalam penelitian ini, profitabilitas akan 

diukur dengan menggunakan Return on Equity (ROE) dengan membandingkan net 

income dengan shareholders equity. Return on Equity (ROE) mengukur kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dengan modal yang dimiliki perusahaan. 

“Rasio ini bisa dikatakan sebagai rasio yang paling penting dalam keuangan 

perusahaan” (Kasmir, 2012 dalam Khaddafi dan Eggy, 2019). Semakin tinggi ROE 

menunjukkan bahwa perusahaan dapat menghasilkan laba yang tinggi dari ekuitas yang 

dimiliki. Ekuitas perusahaan dapat digunakan untuk melakukan penambahan aset 

seperti penambahan tanah dan bangunan untuk menambah kantor cabang pemasaran 
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sehingga perusahaan akan menjangkau konsumen lebih luas yang berdampak pada 

peningkatan laba. Dengan laba yang dihasilkan dari ekuitas semakin tinggi, 

mencerminkan bahwa perusahaan mampu untuk mengelola aktivitas operasionalnya. 

Aktivitas operasional yang dilakukan oleh perusahaan yaitu berupa penambahan aset 

berupa kendaraan yang akan digunakan oleh perusahaan untuk melakukan pengiriman 

pesanan atas barang yang dipesan oleh customer secara bersamaan sehingga akan 

berdampak pada peningkatan pendapatan perusahaan. Pendapatan perusahaan yang 

meningkat diiringi dengan beban yang efisien seperti biaya ketika melakukan 

pengiriman memaksimalkan kapasitas kendaraan yang akan digunakan untuk 

melakukan pengiriman sehingga dapat menyebabkan laba yang dihasilkan perusahaan 

meningkat. Dalam penambahan aset berupa kendaraan tersebut, jika perusahaan sudah 

menggunakan pendanaan internal untuk membiayai pembangunan kantor cabang 

pemasaran, maka perusahaan akan menggunakan pendanaan melalui utang untuk 

memperoleh aset. Sehingga semakin tinggi ROE maka kebijakan utang juga akan 

semakin tinggi. Hasil dari penelitian Marlynda dan Ashari (2017) bahwa “profitabilitas 

yang diproksikan dengan Return on Equity (ROE) berpengaruh terhadap kebijakan 

utang”, sedangkan hasil dari penelitian Susanti dan Windratno (2020) bahwa 

“profitabilitas yang diproksikan dengan Return on Equity (ROE) tidak berpengaruh 

terhadap kebijakan utang”.  

 Penelitian ini merupakan replikasi dari penelitian yang dilakukan oleh 

Kartikasari et al. (2022), dengan perbedaan sebagai berikut: 

1. Penelitian ini menambahkan 2 variabel independen, yaitu profitabilitas yang 

mengacu pada penelitian Marlynda dan Ashari (2017), dan sales growth yang 

mengacu pada penelitian Tommy (2021). 

2. Pada penelitian sebelumnya, objek yang digunakan adalah perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2019. Sedangkan pada 

penelitian ini, objek yang digunakan adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2018-2020.  
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Berdasarkan latar belakang permasalahan yang telah diuraikan, ditetapkan judul 

dalam penelitian ini sebagai berikut: “Pengaruh Kepemilikan Institusional, 

Kepemilikan Manajerial, Sales Growth, dan Profitabilitas terhadap Kebijakan 

Utang (Studi Empiris pada Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) periode 2018-2020).” 

1.2 Batasan Masalah 

“Batasan masalah yang dijelaskan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1) Penelitian ini menggunakan beberapa faktor yang memengaruhi kebijakan utang 

dengan proksi Debt to Total Asset (DTA) sebagai variabel dependen, yaitu 

kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, sales growth, dan profitabilitas 

yang diproksikan dengan Return on Equity (ROE) sebagai variabel independen.  

2) Penelitian ini dilakukan terhadap perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 

pada tahun 2018-2020”. 

1.3 Rumusan Masalah 

“Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, maka dirumuskan pertanyaan-

pertanyaan atas penelitian sebagai berikut: 

1) Apakah kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap kebijakan utang? 

2) Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap kebijakan utang? 

3) Apakah sales growth berpengaruh positif terhadap kebijakan utang? 

4) Apakah profitabilitas yang diproksikan dengan Return on Equity (ROE) 

berpengaruh positif terhadap kebijakan utang?” 

1.4 Tujuan Penelitian 

“Tujuan penelitian ini adalah untuk mendapatkan bukti empiris mengenai”: 

1) “Pengaruh positif kepemilikan institusional terhadap kebijakan utang. 

2) Pengaruh positif kepemilikan manajerial terhadap kebijakan utang. 

3) Pengaruh positif sales growth terhadap kebijakan utang. 
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4) Pengaruh positif profitabilitas yang diproksikan dengan Return on Equity (ROE) 

terhadap kebijakan utang”. 

1.5 Manfaat Penelitian 

“Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai berikut: 

1) Manajemen Perusahaan 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi manajemen perusahaan, 

terutama perusahaan manufaktur, agar dapat menetapkan kebijakan utang dengan 

benar setelah mengetahui faktor-faktor apa saja yang memengaruhi kebijakan 

utang. 

2) Kreditor” 

“Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi kreditor agar dapat 

menilai kinerja perusahaan berdasarkan rasio keuangan sebagai dasar pengambilan 

keputusan untuk memberikan pinjaman kepada debitur”. 

3) “Investor 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi investor agar dapat 

menilai kinerja perusahaan yang dilihat dari rasio keuangan perusahaan dan 

mengetahui kondisi perusahaan, sehingga dapat dijadikan pertimbangan dalam 

pengambilan keputusan investasi perusahaan. 

4) Akademisi 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi akademisi agar 

mendapatkan tambahan pengetahuan mengenai kondisi keuangan perusahaan dan 

faktor-faktor yang memengaruhi kebijakan utang sebagai sumber referensi bagi 

akademisi yang ingin melakukan penelitian mengenai kebijakan utang. 

5) Peneliti 

Penelitian ini bermanfaat bagi peneliti karena peneliti mendapatkan tambahan 

pengetahuan mengenai faktor-faktor yang memengaruhi kebijakan utang pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI”. 
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1.6 Sistematika Penulisan 

“Dalam laporan penelitian ini, sistematika pembahasan terdiri dari 5 bab, masing-

masing uraian yang secara garis besar dapat diterapkan sebagai berikut”: 

BAB I   : PENDAHULUAN 

“Bab ini berisi tentang latar belakang penilitan, batasan masalah, 

rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan 

sistematika penulisan”. 

BAB II  : LANDASAN TEORI 

“Bab ini berisi tentang teori mengenai kebijakan utang yang 

diproksikan dengan Debt to Total Asset (DTA) sebagai variabel 

dependen, teori variabel-variabel independen yaitu kepemilikan 

institusional, kepemilikan manajerial, Sales Growth, profitabilitas 

yang diproksikan dengan Return on Equity (ROE), dan hubungan 

setiap variabel independen dengan variabel dependen, pengembangan 

hipotesis dari masing-masing variabel, dan model penelitian”. 

BAB III  : METODE PENELITIAN 

“Bab ini menjelaskan mengenai gambaran umum objek penelitian, 

metode penelitian, variabel penelitian, teknik pengumpulan data 

dengan menggunakan data sekunder, teknik pengambilan sampel 

dengan metode purposive sampling dengan kriteria-kriteria yang 

sudah ditentukan, teknik analisis data dengan menggunakan statistic 

deskriptif, uji normalitas, dan uji asumi klasik yang terdiri dari uji 

multikolonieritas, uji autokorelasi dan uji heteroskedastisitas, serta uji 

hipotesis dengan teknik analisis regresi berganda, uji koefisien 

korelasi, uji koefisien determinasi, uji statistik F, dan uji statistik t”. 
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BAB IV  : ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 

“Bab ini terdiri atas pembahasan mengenai penelitian yang dilakukan 

dengan berdasarkan pengumpulan data, hasil pengujian serta analisis 

hipotesis, dan pembahasan hasil penelitian”. 

BAB V  : SIMPULAN DAN SARAN 

“Bab ini terdiri atas simpulan, keterbatasan, dan saran yang disusun 

berdasarkan pada hasil penelitian yang dilakukan”. 
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