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ABSTRAK 

PENGARUH KEBIJAKAN HUTANG DAN KEBIJAKAN DIVIDEN 

TERHADAP KINERJA KEUANGAN PADA PERUSAHAAN LQ45 YANG 

TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA (BEI) TAHUN 2017-2019 

 

 

Nama  : M.Rizal Saputra 

NPM  : 18100068 

Pembimbing I  :  

Pembimbing II:  

 

 Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh kebijakan hutang dan  

kebijakan dividen terhadap kinerja keuangan pada perusahaan LQ45 yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) Tahun 2017-2019. Permasalahan yang 

timbul apakah kebijakan hutang dan kebijakan dividen berpengaruh terhadap 

kinerja keuangan?. Dengan demikian penelitian ini bertujuan untuk mengetahui 

pengaruh kebijakan hutang dan kebijakan dividen terhadap kinerja keuangan baik 

secara simultan maupun secara parsial. 

 Metode penelitian yang digunakan yaitu Analisis Regresi Linear Berganda. 

Hasil yang diperoleh diharapkan dapat memberikan penjelasan tentang hubungan 

antar variable independen terhadap variable dependen. 

 Sampel penelitian yang terpilih sesuai dengan kriteria berjumlah 24 

perusahaan LQ45. Teknik pengambilan sampel adalah purposive sampling. 

Variabel-variabel kebijakan hutang, kebijakan dividen dan kinerja keuangan 

diukur dengan menggunakan rasio, dan data yang digunakan adalah data 

sekunder, data yang diperoleh dari laporan keuangan perusahaan LQ45 tahun 

2017-2019. Analisis data penelitian dengan menggunakan bantuan Software SPSS 

for Windows.  

 Hasil analisis menunjukkan secara simultan kebijakan hutang dan kebijakan 

dividen terhadap kinerja keuangan, dengan diperoleh nilai Ftabel sebesar 2.740 

sedangkan nilai Fhitung sebesar 11,703 (11.703  > 2.740) pada taraf signifikansi 

Fsig sebesar 0,000 (0,000 < 0,05). Secara parsial, (1) kebijakan hutang 

berpengaruh terhadap kinerja keuangan dengan diperoleh nilai thitung sebesar 4.005 

sedangkan nilai ttabel sebesar 1.995 (4.005 > 1.995) pada taraf signifikansi sebesar 

0,000 (0.000 < 0.05), (2) kebijakan dividen berpengaruh terhadap kinerja 

keuangan dengan diperoleh nilai thitung sebesar -2.895 sedangkan nilai ttabel sebesar 

1.995 (-2.895 < 1.995) pada taraf signifikansi sebesar 0,005 (0,005 < 0.05). 

 

 

Kata Kunci: Kebijakan Hutang, Kebijakan Dividen, Kinerja Keuangan 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1. Latar Belakang dan Permasalahan 

Perkembangan bisnis yang semakin pesat, serta perkembangan teknologi 

yang semakin canggih membuat persaingan bisnis yang ketat antar perusahaan 

(Dewi & Mulyani, 2020). Di Indonesia jumlah perusahaan yang berdiri dan 

bergabung dengan dunia bisnis semakin meningkat dari tahun ke tahun. Tingginya 

persaingan antar perusahaan menuntut masing-masing perusahaan untuk mencapai 

tujuan ekspansi, menjaga kelangsungan hidup perusahaan, serta meningkatkan 

kinerja keuangan perusahaannya.  

Menurut Azzahra & Nasib (2019) menyatakan Informasi mengenai kinerja 

keuangan sangat penting bagi investor sebagai alat pengambilan keputusan 

berinvestasi. Abdillah (2017) juga menjelaskan kinerja keuangan penting bagi 

perusahaan untuk mengukur seberapa jauh keefektifan perusahaan dalam 

pengelolaan asset untuk menghasilkan laba. Fahmi (2011 : 2) menjelaskan kinerja 

keuangan adalah suatu analisis yang dilakukan untuk melihat sejauh mana suatu 

perusahaan telah melaksanakan dengan menggunakan aturan-aturan pelaksanaan 

keuangan dengan baik dan benar. Kinerja keuangan dapat dilihat dengan 

menganalisis laporan keuangan dimana informasi keuangan memberikan 

gambaran atau peramalan dan berguna dalam pengambilan keputusan bagi 

investor ataupun calon investor untuk menentukan prospek perusahaan yang 

menguntungkan (Dewi et al., 2016).  

1 



 

2 

 

 

 

Salah satu jenis laporan keuangan yang mengukur keberhasilan operasi 

perusahaan untuk suatu periode tertentu adalah laporan laba rugi (Fadillah, 2017). 

Akan tetapi angka laba yang dihasilkan dalam laporan laba rugi seringkali 

dipengaruhi oleh metode akuntansi yang digunakan, sehingga laba yang tinggi 

belum tentu mencerminkan kas yang besar dan kinerja keuangan yang baik. 

Kinerja keuangan dapat dinilai dari rasio-rasio keuangan, dimana rasio 

profitabilitas paling sering dilihat karena rasio profitabilitas yang dapat 

menunjukkan bagaimana keberhasilan perusahaan dalam menghasilkan laba. 

Pengukuran penilaian kinerja keuangan dapat diukur menggunakan return on 

assets, yang mengukur keefektifan manajemen dalam menghasilkan laba dengan 

aset yang dimilikinya, (Azis, 2017).  

Return on asset (ROA) perusahaan, seharusnya semakin lama semakin 

meningkat, namun tidak demikian halnya dengan beberapa perusahaan LQ45 

yang ditunjukkan pada table I.1 berikut ini: 

Tabel I.1 Return On Asset Perusahaan LQ45 

Kode 

Emiten 

Kinerja Keuangan 

2017 2018 2019 

ADRO 0,078 0,067 0,060 

AKRA 0,077 0,080 0,032 

BBTN 0,010 0,009 0,000 

CPIN 0,101 0,164 0,123 

KLBF 0,147 0,137 0,125 

TLKM 0,164 0,130 0,124 

WSKT 0,042 0,037 0,008 

 

Berdasarkan table I.1 diatas menunjukkan bahwa kinerja keuangan yang 

diproksikan dengan return on asset (ROA) perusahaan LQ45 tahun 2017 sampai 

2019 mengalami terus penurunan. Misalkan perusahaan Bank Tabungan Negara 

Tbk (BBTN) memperoleh ROA tahun 2017 sebesar 0,010, tahun 2018 terjadi 
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penurunan ROA menjadi 0,009 dan tahun 2019 kembali terjadi penurunan ROA 

menjadi 0,000. Perusahaan Adaro Energy Tbk (ADRO) mengalami nilai ROA 

yang terus menurun, dimana tahun 2017 sebesar 0,078, tahun 2018 ROA menurun 

menjadi 0,067 dan tahun 2019 ROA kembali turun menjadi 0,060. Hal ini yang 

menyebabkan peneliti tertarik untuk meneliti kinerja keuangan pada perusahaan 

LQ45 sekaligus mencari tahu factor-faktor yang mempengaruhi kinerja keuangan 

perusahaan. 

Kebijakan hutang menjadi salah satu faktor yang mempengaruhi kinerja 

keuangan (Damarjati et al, 2018). Menurut Rahmawati dan Harto (2014) 

maturitas utang (debt maturity) merupakan jangka waktu jatuh tempo utang yang 

akan digunakan perusahaan. Menurut teori agensi maturitas utang yang pendek 

dapat mengurangi konflik keagenan. Penggunaan utang jangka pendek 

mengharuskan manajer untuk secara berkala memberikan informasi bagi investor 

dalam rangka mengevaluasi return dan risiko dengan demikian investor akan 

menilai ulang utang saat jatuh tempo berdasarkan informasi baru.pendekatan ini 

memitigasi masalah asset substitution dan masalah underinvestment (Dewi & 

Mulyani, 2020). Underinvestment merupakan penurunan investasi perusahaan 

akibat tidak mampunya perusahaan memanfaatkan semua peluang investasi 

dengan return positif (Damarjati & Fuad, 2018). 

Myers (1977) menyatakan bahwa underinvestment problem dapat diatasi 

dengan memperpendek maturitas utang dengan mendahului realisasi return 

investasi sehingga ketika return investasi terealisasi perusahaan akan 

menikmatinya secara utuh tanpa harus dikurangi hak kreditor. Utang akan 
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meningkatkan kemungkinan debitur mengalami gagal bayar akibat tidak 

cukupnya jumlah kas yang dimiliki saat utang jatuh tempo (Urbano, 2011).  

Penelitian yang dilakukan Gomaris dan Ballesta (2013) serta Dewi dan 

Mulyani (2020) menunjukkan menunjukkan debt maturity berpengaruh negative 

terhadap kinerja keuangan. Berbeda dengan hasil penelitian Damarjati et al (2018) 

menemukan hasil debt maturity dengan proksi utang jangka pendek memiliki 

pengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan. Hal ini dapat 

disimpulkan semakin tinggi jumlah utang jangka pendek pada perusahaan akan 

menurunkan underinvestment problem, karena perusahaan tetap mampu 

memanfaatkan seluruh peluang investasi yang dimiliki tanpa dibatasi oleh 

kewajiban memenuhi hak kreditor yang akan mengurangi return investasi. 

 Faktor lain yang dapat mempengaruhi kinerja keuangan ialah kebijakan 

dividen (Septiana & Ikhsan, 2019). Kebijakan dividen (dividend policy) 

merupakan keputusan apakah laba yang diperoleh perusahaan pada akhir tahun 

akan dibagi kepada pemegang saham dalam bentuk dividen ataukah akan ditahan 

untuk menambah modal guna pembiayaan investasi di masa yang akan datang 

(Suffah & Riduwan, 2016). Teori signaling yang disampaikan oleh Miller dan 

Modigliani tahun 1961 menjelaskan bahwa penurunan dividen umumnya akan 

menyebabkan harga saham mengalami penurunan dan sebaliknya kenaikan 

dividen seringkali diikuti dengan harga saham yang mengalami kenaikan maka 

pembagian dividen dapat menjadikan sinyal dari perusahaan akan laba dimasa 

yang akan datang (Aminati dan Nurul 2016).  

Pembagian dividen pada pemegang saham akan mengurangi free cash flow 

perusahaan yang berpotensi disalahgunakan untuk kepentingan manajer sehingga 
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potensi agency problem antara manajer dan pemegang saham akan menurun 

(Damarjati & Fuad, 2018). Selanjutnya juag menejlaskan, kas perusahaan yang 

menurun, mengahruskan manajer lebih efektif dan efisien dalam mempergunakan 

kas perusahaan agar dengan jumlah kas yang tidak besar perusahaan tetap mampu 

melaksanakan kegiatan operasionalnya sehari-hari. Dengan kinerja manajer yang 

lebih efektif dan efisien maka kinerja perusahaan secara keseluruhan khususnya 

kinerja keuangan. Menurut Sukendro & Ambar (2012) juga menjealskan 

perusahaan yang tidak membayar dividen berpengaruh terhadap kinerja 

perusahaan menjadi lebih buruk jika dibandingkan dengan perusahaan yang 

melakukan pembayaran dividen.  

 

1.2.  Masalah Penelitian  

  Berdasarkan latar belakang permasalahan yang telah dikemukakan penulis, 

dapat diidentifikasikan masalah penelitian sebagai berikut : 

1. Apakah terdapat pengaruh kebijakan hutang dan kebijakan dividen secara 

bersam-sama (simultan) terhadap kinerja keuangan pada perusahaan LQ45 

yang terdaftar di BEI Tahun 2017-2019? 

2. Apakah terdapat terdapat pengaruh kebijakan hutang terhadap kinerja 

keuangan pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di BEI Tahun 2017-2019? 

3. Apakah terdapat pengaruh kebijakan dividen terhadap kinerja keuangan pada 

perusahaan LQ45 yang terdaftar di BEI Tahun 2017-2019? 

1.3.   Tujuan Penelitian 

Adapun tujuan penelitian pada penelitian ini, adalah : 
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1. Untuk mengetahui pengaruh kebijakan hutang dan kebijakan dividen secara 

bersam-sama (simultan) terhadap kinerja keuangan pada perusahaan LQ45 

yang terdaftar di BEI Tahun 2017-2019; 

2. Untuk mengetahui pengaruh kebijakan hutang terhadap kinerja keuangan pada 

perusahaan LQ45 yang terdaftar di BEI Tahun 2017-2019; 

3. Untuk mengetahui pengaruh kebijakan dividen terhadap kinerja keuangan pada 

perusahaan LQ45 yang terdaftar di BEI Tahun 2017-2019; 

 

1.4.  Manfaat Penelitian 

Adapun manfaat yang diharapkan dari penelitian ini adalah sebagai 

berikut: 

1.4.1. Manfaat Teoritis 

1. Hasil penelitian ini diharapkan dapat mengembangkan kemampuan 

penulis dalam memimplementasikan teori akuntansi terkait kebijakan 

hutang, kebijakan dividen dan kinerja keuangan. 

2. Hasil penelitian ini diharapkan dapat melengkapi temuan empiris bagi 

pengembangan ilmu akuntansi terkait kebijakan hutang, kebijakan 

dividen, dan kinerja keuangan. 

1.4.2. Manfaat Praktis 

a. Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan maupun 

praktisi ekonomi dalam menganalisis pengaruh kebijakan hutang dan 

kebijakan dividen terhadap kinerja keuangan. 

b. Hasil penelitian ini diharapkan dapat menambah ilmu pengetahuan dan 

referensi khususnya bidang akuntansi keuangan. 
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1.5.  Skop Penelitian 

  Penelitian ini mengambil skop pada kosentrasi Akuntansi Keuangan dengan 

unit analisis menguji pengaruh kebijakan hutang dan kebijakan dividen terhadap 

kinerja keuangan pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di BEI Tahun 2017-2019. 
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