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IQEBIJAKAN HUTANG PADA PERUSAHAAN SUB SEKTOR
FOOD AND BEVERAGES YANG TERDAFTAR DI
BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2017-2020

E«‘[IJG'L

Buepun-Buepun 1Bunpuijig TdP YeH

Oleh:

BELLA SANTIKA
11870121883

NSNS NIN Y!1w ejd

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh free cash flow,

d

r@Aiey yninjes neje uelbeges dinbusw Huel

rofitamlitas pertumbuhan perusahaan dan kepemilikan institusional terhadap
b| Jakan hutang pada perusahaan sub sektor food and beverages yang terdaftar
I Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2020. Data yang digunakan dalam penelitian
i adalah data sekunder dimana sumber data diperoleh dari laporan keuangan
hunan perusahan sub sektor food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek
donesia tahun 2017-2020 dengan jumlah sampel sebanyak 13 perusahaan.
enelitian ini menggunakan metode regresi data panel dengan model yang

rpilih Fixed Effect Model yang diolah menggunakan program Eviews 9.
w»

E}asil analisis data dalam penelitian ini menunjukkan bahwa Profitabilitas

nqa/(uatpguep‘uexgmu@ualg'edlm; lupsn

g'an K%T)emilikan Institusional berpengaruh negatif dan signikan terhadap
(éebijakﬁ_n Hutang. Free Cash Flow dan Pertumbuhan Perusahaan tidak
gerpeng%ruh terhadap Kebijakan Hutang. Dari hasil penelitian ini  juga
diperoleh Koefisien Determinasi sebesar 0.867 atau 86.7 % sedangkan sisanya

sebesarie.i%% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini.
S

Kata kanci : Free Cash Flow, Profitabilitas, Pertumbuhan Perusahaan,

e%ns;o

Kepemilikan Institusional dan Kebijakan Hutang

neny wisey JrreAg u
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@ € -
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[
&2 =
gnﬁ)ahap Rahmat dan Hidayah-Nya sehingga penulis dapat menyelesaikan
=. Q
) 'c (=
ée@ulis@ skripsi ini dengan judul “Pengaruh Free Cash Flow, Profitabilitas,
cia 0
@ertun@uhan Perusahaan dan Kepemilikan Institusional Terhadap
c =
b i

W)

Kebijalagm Hutang pada Perusahaan Sub Sektor Food and Beverages yang

ell

Ierdaf%r di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-2020”. Dimana penulisan

urs

skripsi ini menjadi salah satu syarat untuk menyelesaikan Studi Program Sarjana

edu

gada Fakultas Ekonomi dan llmu Sosial jurusan Manajemen Universitas Islam

egeri Sultan Syarif Kasim Riau.

Skripsi ini penulis persembahkan untuk kedua Orang Tua tercinta

UPSU UEP UBYWNEABOU

yahanda Syamsudin dan Ibunda Nurhayati yang telah membesarkan, mendidik
o)

uexglqa/(

n mefbimbing dengan segala perhatian, pengorbanan, kasih sayang dan do’a

gepada ;_enulis sehingga penulis dapat merasakan bangku perkuliahan dan sampai
o (2}

ﬁetahapgpenyusunan skripsi ini. Semoga Ayahanda dan Ibunda selalu diberikan

<
perlind@gan dan keberkahan oleh Allah SWT, Aamiin.

-

<

Benulisan skripsi ini tentunya banyak sekali rintangan serta hambatan dan
»n

tidak mgdah diselesaikan tanpa bantuan, dorongan dan dukungan berbagai pihak.
=

Sehingdf pada kesempatan ini penulis ingin menyampaikan dengan penuh hormat
V)

ucapan ';érimakasih kepada:
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Kebijakan Hutang (DER) Perusahaan Food and Beverages Tahun

1
1:
1
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g:; T PENDAHULUAN
it B
€ atar Belakang
33 o
g2 =
%@. gersaingan di era globalisasi semakin ketat, menyebabkan setiap
[
&2 =
Eeﬁlsahgan memerlukan dana dalam jumlah besar untuk terus tumbuh dan
—=. Q
) 'c (=
§e§<em§ang agar dapat bersaing dan kemudian mencapai kemakmuran
cia 0
éerusahgan semaksimal mungkin. Menghadapi keadaan yang demikian,
c s
b i
E‘erusah%m harus mampu mencari sumber dana dengan komposisi yang optimal
2 =
gntuk r%):emenuhi kebutuhan dana tersebut. Pendanaan dalam perusahaan harus
3.
giputuskan dengan hati-hati karena setiap kebijakan pendanaan memiliki
o
W)
Konsekuensi finansial yang berbeda. Keputusan pendanaan berkaitan dengan dari
>
O
%lana asal dana tersebut diperoleh dan bagaimana cara menggunakan dana
3
tersebut.

&endanaan perusahaan dapat bersumber dari dalam perusahaan (internal)

Y
n da® luar perusahaan (eksternal). Sumber pendanaan internal didapat dari

—
»

wﬁa/(uaw uep
=

alam perusahaan seperti modal sendiri dan laba ditahan sedangkan sumber

I

quingue
I

ﬁendana:gn eksternal merupakan dana yang diperoleh dari pihak luar perusahaan
dengan géra meminjam kepada pihak ketiga (berhutang).

%nggunaan dana dari sumber internal sebenarnya memiliki risiko yang
lebih ké':bil, karna dapat menghindarkan perusahaan untuk mengalami risiko
keuang%. Namun sebagian perusahaan lebih menyukai dan memilih untuk
menggtkgh.akan hutang sebagai sumber pendanaan, karena bunga dari hutang dapat

mengur?gi beban pajak perusahaan.

nery w
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3,
g,'al

ﬂi_’

Menurut (Fahmi, 2014) hutang adalah kewajiban (liabilities). Maka

éagnmg atau hutang merupakan kewajiban yang dimiliki oleh pihak perusahaan
%aég be{sumber dari dana eksternal baik yang berasal dari sumber pinjaman
‘éggan;n leasing, penjualan obligasi dan sejenisnya.

:% g %ebijakan Hutang adalah kebijakan yang diambil manajemen perusahaan
ﬁn‘%k mendanai kegiatan operasionalnya dengan modal yang bersumber dari
Eu‘tgang Eﬁ%amadhanl dan Barus, 2018). Perusahaan harus tetap bijak dan berhati-
E’ati datam penggunaan hutang. Karena semakin besar hutang perusahaan,

Py
maklr*Pbesar pula beban pokok bunga yang harus dibayarkan dan semakin tinggi

rpge/be

ula risiko kebangkrutan jika perusahaan tidak mampu membayar hutang. Hal itu

el S|

ntunya akan berdampak terhadap investor yang telah menanamkan modalnya ke

ousuggedu

gerusahaan tersebut. Oleh karena itu para investor tetap harus mempertimbangkan

g'agaimana perusahaan mengambil kebijakan hutang sebagai sumber
gendanaannya.

: %

E'f %ebijakan hutang dapat di ukur dengan Debt to Equity Ratio (DER) yaitu
Eerbancg_ngan antara total hutang terhadap ekuitas. Dalam perhitungannya DER
glhltung;dengan cara total hutang dibagi dengan modal sendiri. Artinya jika

hutang Qerusahaan lebih tinggi dari pada modal sendiri, besaran rasio DER berada
diatas satu, sehingga dana yang digunakan untuk aktivitas operasional perusahaan
Q

lebih bdflyak dari unsur hutang daripada modal sendiri (equity).

1e)|

Ada beberapa variabel yang diduga mempengaruhi kebijakan hutang.
<
V)

Yang pgftama Free Cash Flow. Dimana semakin tinggi Free Cash Flow maka

R
semaki@i_tinggi tingkat penggunaan hutang oleh perusahaan. Jensen dalam Syaiful

nery w
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)

hri (2017) menyatakan ketika arus kas bebas (free cash flow) tinggi maka

©)
sahaan cenderung menggunakan hutang untuk Kkegiatan pendanaan
g QO

i

ng e;dn:geH

sahgan. Hal ini dapat terjadi dikarenakan free cash flow sendiri biasa
©
nakan untuk pembayaran deviden, pembayaran hutang dan kebutuhan

e

aiusurduel
ehpu

w

sahaan lainnya. Sehingga disaat free cash flow pada perusahaan tersebut
-~

nmegse?s dn
gBun

ngoi, Eerusahaan lebih berani untuk berhutang dengan asumsi bahwa mereka

Buepan-6u

a3 ney
o

mpu%embayarnya dengan free cash flow yang tersedia.
(7))

2
ijnggi rendahnya profitabilitas dalam suatu perusahaan dianggap akan

rpengf%ruh terhadap keputusan pendanaan perusahaan tersebut. Bridgham dan

| S efiey ynin|

ueriu

ouston (2018) menyatakan profitabilitas menunjukkan pengaruh kombinasi

kuiditas, manajemen aset dan hutang. Perusahaan yang memiliki laba yang besar

am ed

an menggunakannya sebagai modal, sehingga dapat mengurangi modal dari

Qe3|NgIeou

ana eksternal (Bridgham dan Houston, 2011).

Berusahaan yang sedang mengalami pertumbuhan pastinya akan
o)

embufihkan dana yang besar. Brigham dan Gapenski dalam Nurjannah dan

[

aquigy uesmgakusw uep

endi (5_020) menyatakan bahwa perusahaan yang memiliki tingkat pertumbuhan

yang ti@gi cenderung membutuhkan dana dari sumber eksternal perusahaan yang

<
lebih be3ar.

-

<

Eerakhir Kepemilikan Institusional, pemegang saham dari institusional
»n

biasany% memiliki proporsi saham yang besar, sehingga pihak institusional

memilikP andil terhadap setiap keputusan perusahaan. Termasuk keputusan
V)

pendané;dn. Menurut Crutchley dan Hensen dalam Nofiani dan Barbara (2018)

V)
jika ke@emiikan institusional semakin tinggi maka pengawasan dari pihak luar

nery
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b
HI
‘/Eepada perusahaan semakin kuat pula. Pengawasan oleh pihak eksternal

=E.="$
g,'al

—‘I

Er’leg]yeb@_bkan manajer menggunakan hutang dalam tingkat rendah untuk

W)

s §

<F;neg|gh|adar| adanya risiko kebangkrutan (Tjeleni, 2013). Berdasarkan agency
@3 ©

‘ﬂjeg)ry kepemilikan institusional berperan sebagai pengawasan terhadap kinerja
°ec B

hgnajer-perusahaan.

ag =

DL &

S 2 Ealam penelitian ini peneliti memilih industri food and beverages sebagai
< @

gbjek pgnelltlan Industri food and beverages merupakan penyumbang kontribusi

=
rbesar;terhadap sektor industri pengolahan nonmigas pada triwulan Il tahun

iy ehigy yni

021 yang mencapai 38,42% serta memberikan kontribusi terhadap Produk

yomestik Bruto (PDB) nasional mencapai 6,66% (Kemenperin.go.id). Dikutip

EdU@IU! S

gari katadata.co.id (2020) Ketua Umum Asosiasi Gabungan Industri Makanan dan

eou

Blinuman Indonesia (GAPMMI) Adhi S Lukman mengatakan, meski terjadi
3

=

Kontraksi ekonomi pada kuartal 11 2020 sebesar -5,2%, industri secara

uep

keseluruhan masih tetap tumbuh 0,22%. Peningkatan pertumbuhan industri

F'P

akanaﬁ juga tercermin dari investasi makanan minuman yang masuk dalam
cn

aftar Ig’na besar penyumbang utama. Artinya, Industri food and beverages

wngueyjngaius

q

memang:memlllkl prospek yang cukup baik dan memiliki peluang untuk terus
berkem@ang diikuti tingginya permintaan dari masyarakat akan makanan dan
minuma?i itu sendiri.

N
Entuk mendukung perkembangan, perusahaan melakukan berbagai upaya
~

untuk rmengekpansi bisnisnya. Salah satunya yaitu menggunakan sumber dana
<
V)

yang befasal dari hutang dengan pihak ketiga. Karena sumber dana yang berasal

R
dari madlal sendiri dinilai belum cukup untuk membiayai aktifitas operasional

nery wr
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h)

Ko

>
A\

{

erusahaan dalam memproduksi perusahaan. Namun dalam memilih hutang

mé&kgf;ugjalcj(zumber pendanaan perusahaan harus lebih berhati-hati untuk menghindari
éa;ial bayar seperti yang dialami oleh perusahaan Tiga Pilar Indonesia Tbk
‘éb\gSA)?yang kini telah berubah nama menjadi FKS Food Sejahtera Tbk. Dikutip
§a§ ka%data.co.id AISA pernah di suspensi dari 2018-2020 oleh Bursa Efek
E](%)nes‘i—a karna gagal bayar bunga obligasi dan sukuk ijarah | tahap | dimana

Obue

uan@ merupakan sumber pendanaan eksternal (hutang).

% ne

e

Gambar 1.1
ebijagan Hutang (DER) Perusahaan Food and Beverages Tahun 2017-2020

Id B)S
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Sumliér: Data IDX yang diolah (2022)

8
Berdasarkan Gambar 1.1 dapat dilihat bahwa kebijakan hutang setiap
¢

perusahgan yang diukur dengan rasio Debt to Equity Ratio (DER) pada
()

Jaquuins ueyjngakuaw uep ueswnjuesuaw eduey 1ul sur}\e:ﬁen ynunj

perusahéan food and beverages dari tahun 2017-2020 terus mengalami fluktuasi.
Terdap%; perbedaan tingkat penggunaan hutang disetiap  perusahaan
mencerZﬁinkan kebijakan hutang yang diambil oleh masing-masing perusahaan
berbeda%nsesuai dengan kebijakan perusahaan bersangkutan. Penelitian ini akan

mengidé@tifikasi faktor-faktor yang diduga berpengaruh terhadap kebijakan

nery wise
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)
‘/ﬂutang yaitu free cash flow, profitabilitas, pertumbuhan perusahaan dan

‘nery exsng NinN Jefem BueA uebunuadey ueyibniaw yepl uedynbuad 'q

‘yejesew nyens uenefui} neje ynuy uesiinuad ‘uelode] ueunsnAuad ‘yeiw| eAiey uesiinuad ‘uenijuad ‘ueyipipuad uebunuaday ¥njun eAuey uedinbuad ‘e

)

=
£

o F e
kKefiemilikan institusional.
2 o
58 =
3 §-’ Berikut adalah rata-rata kebijakan hutang (DER), free cash flow (FCF),
(0] ©
=y g- P
El’@‘ltab‘ﬁitas (ROA), pertumbuhan perusahaan (GROWTH) dan kepemilikan
[
=
§'|tusg;nal (KI) pada perusahan food and beverages tahun 2017-2020
T c
g- pu—
g = Tabel 1. 1
@ o
ata-fata Kebijakan Hutang, Free Cash Flow, Profitabilitas, Pertumbuhan

Pertisahaan dan Kepemilikan Institusional pada perusahan Food and

g Beverages tahun 2017-2020
=
7ol DER (Y) FCF (X1) ROA (X2) | GROWTH (X3) | Kl (X4)
(%) (Miliar) (%) (%) (%)
2017 78.3 487.23 11.272 16.548 71.621
2018 77.9 82.43 10.700 8.573 71.798
2019 67.1 1,429.49 12.745 4.529 72.371
2020 70.8 1,732.46 8.581 22.882 72.071

umber: Data IDX yang diolah (2022)

Beberapa penelitian terdahulu yang membahas pengaruh free cash flow,

aAusw uep wxwmueouau edpe) ur sjn) eAiey ynines neje uelﬁgqas

o)
rofitabr"ﬁlitas pertumbuhan perusahaan dan kepemilikan institusional terhadap

exm|

Eebuak@ hutang.. Menurut penelitian yang dilakukan Indraswary, dkk. (2016),

3

Ic%rloflanlcdan Barbara (2018), dan Hamzah aji (2021) Free Cash Flow berpengaruh
=]

positif tfgrhadap kebijakan hutang. Sedangkan menurut penelitian Fadhilah, dkk.

(2021) free Cash Flow tidak berpengaruh terhadap kebijakan hutang.

LY

»n
Penelitian yang dilakukan oleh Hamzah dan Aji (2021), Sari dan Mia
~

(2021) ?nenyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif terhadap kebijakan
<
V)

hutang.=: Sedangkan dalam penelitian Ramadhani dan Andreani (2018)

A
profitab?_itas tidak berpengaruh terhadap kebijakan hutang.
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Hasil penelitian Hamzah dan Aji (2021) dan Fadhilah, dkk. (2021)

é%yatgan pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif terhadap kebijakan
éuéng oSedangkan menurut penelitian yang dilakukan Sari dan Mia (2021)
‘éegum;uhan perusahaan tidak berpengaruh terhadap kebijakan hutang.

2e B

§ g é_élanjutnya penelitian yang membahas pengaruh kepemilikan institusional
g,laigntaragya penelitian Indraswary, dkk. (2016). Ramadhani dan Andreani (2018),
Egl;umgdan Chermian (2020) yang menyatakan kepemilikan institusional
g x~

h‘erpeng%ruh negatif terhadap kebijakan hutang. Sedangkan berdasarkan hasil

nelitian Nofiani dan Barbara (2018) dan Ahyuni,dkk. (2018) kepemilikan

[ e

institusional tidak berpengaruh terhadap kebijakan hutang.

Berdasarkan uraian diatas dan adanya perbedaan hasil penelitian terdahulu

jueouaw edug u

ang menunjukkan ketidakkonsistenan, maka penulis tertarik untuk melakukan

g

enelitain ~ yang  berjudul PENGARUH FREE CASH FLOW,

UL uetDue)

ROFIBABILITAS, PERTUMBUHAN PERUSAHAAN DAN
o)

;qqa/(

EPENIILIKAN INSTITUSIONAL TERHADAP KEBIJAKAN HUTANG

ADA ;’ERUSAHAAN SUB SEKTOR FOOD AND BEVERAGES YANG

W uey|

—4oq

TER &TAR DI BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2017-2020.
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umusan Masalah

©

Berdasarkan uraian dari latar belakang diatas rumusan masalah dalam
QJ

I|t|an ini adalah:

Apﬁkah Free Cash Flow berpengaruh terhadap Kebijakan Hutang Pada
3
PerESahaan Sub Sektor Food and Beverages yang terdaftar di Bursa Efek

|nd&1es|a Tahun 2017-2020?
Apgf(ah Profitabilitas berpengaruh terhadap Kebijakan Hutang Pada
(7))

Perusahaan Sub Sektor Food and Beverages yang terdaftar di Bursa Efek
Py

Indenesia Tahun 2017-2020?

Apakah Pertumbuhan Perusahaan berpengaruh terhadap Kebijakan Hutang
Pada Perusahaan Sub Sektor Food and Beverages yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia Tahun 2017-2020?

Apakah Kepemilikan Institusional berpengaruh terhadap Kebijakan Hutang

Pada Perusahaan Sub Sektor Food and Beverages yang terdaftar di Bursa
w»

Efeg Indonesia Tahun 2017-2020?

Ap%(ah Free Cash Flow, Profitabilitas, Pertumbuhan Perusahaan dan
8

Keﬁéémilikan Institusional berpengaruh terhadap Kebijakan Hutang Pada

=]
Perg'sahaan Sub Sektor Food and Beverages yang terdaftar di Bursa Efek

Ind§hesia Tahun 2017-2020?

"h

TuluangPeneIltlan

1.

Unwk mengetahui pengaruh Free Cash Flow terhadap kebijakan hutang pada
wn
<

Per@gahaan Sub Sektor Food and Beverages yang terdaftar di Bursa Efek

Inddhesia tahun 2017-2020.

nery wis
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Untuk mengetahui pengaruh Profitabilitas terhadap kebijakan hutang pada

©)
Pertisahaan Sub Sektor Food and Beverages yang terdaftar di Bursa Efek
QO

|nd§nesia tahun 2017-2020.

©

Unfik mengetahui pengaruh Pertumbuhan Perusahaan terhadap kebijakan
3

hutang pada Perusahaan Sub Sektor Food and Beverages yang terdaftar di
-~

' Buga Efek Indonesia tahun 2017-2020.

Unﬁ}k mengetahui pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap kebijakan
»

hut%g pada Perusahaan Sub Sektor Food and Beverages yang terdaftar di

Buéa Efek Indonesia tahun 2017-2020.

Untuk mengetahui pengaruh Free Cash Flow, Profitabilitas, Pertumbuhan

Perusahaan dan Kepemilikan Institusional terhadap kebijakan hutang pada

Perusahaan Sub Sektor Food and Beverages yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia tahun 2017-2020.

anfaat Penelitian

»n

Magfaat Teoritis
:T Penelitian ini diharapkan dapat menambah dan memperbanyak
8

refe:;ensi, pengetahuan dan wawasan sehubungan dengan faktor-faktor yang

u

meﬁipengaruhi kebijakan hutang di perusahaan sub sektor Food and
Beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

(=)
Mapfaat Praktis
[

e

a. 2Bagi penulis, penelitian ini sebagai wadah untuk mempraktekkan teori

wn
Eyang telah diperoleh semasa kuliah pada masalah yang sesungguhnya
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b. Bagi

10

investor, hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan

—qinformasi mengenai faktor-faktor yang berpengaruh dalam pengambilan
;keputusan investasi yaitu dapat memberikan masukan mengenai prospek
sperusahaan sebelum calon investor menginvestasikan modalnya pada
—perusahaan serta diharapkan dapat memberikan informasi dalam menilai

gaktivitas yang dilakukan oleh perusahaan.

istematika Penulisan

: PENDAHULUAN
Pada bab ini menguraikan tentang latar belakang, rumusan

masalah, tujuan dan manfaat penelitian dan sistematika penulisan

: TINJAUAN PUSTAKA

Bab ini berisi tentang landasan teori yang digunakan sebagai
acuan bagi penelitian dasar dalam melakukan analisis. Disini
penulis menelaah literatur serta penelitian terdahulu kemudian

membentuk kerangka pemikiran dan hipotesis.

: METODOLOGI PENELITIAN
Pada bab ini menguraikan populasi dan sampel, data dan sumber
data, metode pengumpulan data, definisi operasional variabel

serta metode analisis data.

: GAMBARAN UMUM OBJEK PENELITIAN
Pada bab ini menjelaskan gambaran singkat perusahaan-

perusahaan yang menjadi sampel penelitian.
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1. Dilarang mengutip selfgian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber:
a. Pengutipan hanya untuk kepentingan pendidikan, penelitian, penulisan karya ilmiah, penyusunan laporan, penulisan kritik atau tinjauan suatu masalah.
b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar UIN Suska Riau.

2. Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun tanpa izin UIN Suska Riau.
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F = _
andasan Teori
=
poran Keuangan
3

;j_aporan Keuangan merupakan ikhtisar mengenai keadaan keuangan

(=
sgatu Eerusahaan pada periode tertentu. Laporan Keuangan diterbitkan oleh

Buegnn-Buepun !@npum

@D

»
p rusa(i,?aan yang dapat bermanfaat bagi kalangan pengguna laporan keuangan.

2
Lapor%? keuangan secara umum dibagi 4, yaitu laporan neraca, laporan laba

rugi, @poran perubahan modal, dan laporan aliran kas (Harjito dan Martono,

e] Ul S

2014).
1. Laporan neraca, laporan yang menunjukkan posisi keuangan dimana posisi
keuangan yang dimaksud adalah jumlah aktiva, liabilitas, dan ekuitas yang

dimiliki perusahaan.

;Jaquins ueyingaAusw uep ueywnjuesusw edu

2. L%E)oran laba rugi, laporan yang menggambarkan keuntungan atau kerugian
dagam periode tertentu. Dalam laporan laba rugi dapat dilihat penjualan atau
p%dapatan dan biaya-biaya yang dikeluarkan perusahaan.

3. LQ:.’_F‘aoran perubahan modal, menggambarkan perubahan modal suatu

=]
petusahaan dalam periode tertentu.
-t

]

4. Lé-{')oran aliran kas, laporan yang menunjukkan berapa arus kas masuk dan
Q

L 2
arys kas keluar perusahaan.

e

ZTujuan khusus laporan keuangan adalah menyajikan posisi keuangan,
wn

. I . . . .
hasil gsaha, dan perubahan posisi keuangan lainnya secara wajar dan sesuai

nery wisey J

12



q
n

=h

AV VYSAS NIN

n’u‘

‘nery exsng NinN Jefem BueA uebunuadey ueyibniaw yepl uedynbuad 'q

‘yejesew niens uenefui} neje ynuy uesiinuad ‘uelode] ueunsnAuad ‘yeiw| g43ey uesiinuad ‘uenijpuad ‘ueyipipuad uebunuaday ynjun eAuey uedinbuad ‘e

i
[EEY

‘nery e)sng NN uizi edue) undede ynjuaq wejep 1ul sin} eAley yninjas neje ueibeqeas yeAueqiadwaw uep uejwnwnbusw Buele|iq 'z

= S

o

S

13

dengan prinsip akuntansi yang berlaku. Secara umum, tujuan laporan keuangan

Qaaalam_sebagai berikut (Hery, 2015):

eydi

1o Memberlkan informasi yang terpercaya tentang sumber daya ekonomi dan
'O

kewajlban perusahaan.
3

Memberikan informasi yang terpercaya tentang sumber kekayaan bersih
-~

e[B)un 1Bunpuiy

yagg berasal dari kegiatan usaha dalam mencari laba.

as neje uelbegas dijnbusw buele
Buepun-6u

3. M&nungkinkan untuk menaksir potensi perusahaan dalam menghasilkan
2
laba.
A
4. Mémberikan informasi yang diperlukan lainnya tentang perubahan asset dan
kewajiban.

5. Mengungkapkan informasi relavan lainnya yang dibutuhkan oleh para

pemakai laporan keuangan.

Rasio Keuangan

wAnalisis rasio keuangan merupakan analisis yang dilakukan untuk
5
melihdt, kondisi keuangan suatu perusahaan. Secara garis besar ada 4 jenis rasio

»

singaAusw uep ueywnjuedsuaw edue) iUl siny eAIRY Yynin

yang @pat digunakan untuk menilai kinerja keuangan perusahaan, yaitu rasio

I|kU|dg%s rasio aktivitas, rasio leverage dan rasio profitabilitas (Harjito dan

wns ue

Jaq

Martoﬁo 2014).

1. R@sm likuiditas, digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
mgmenuhi kewajiban-kewajiban finansialnya yang harus dipenuhi atau
k(%gvajiban jangka pendek.

2. R%io aktivitas, digunakan untuk mengukur efisiensi perusahaan dalam

A
mgnggunakan asetnya.

nery wi
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2 il

Rasio leverage, digunakan untuk mengukur seberapa banyak perusahaan

©

menggunakan dana dari hutang (pinjaman).
QO

2
Rasio profitabilitas, rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan
©

memperoleh keuntungan.

5Hutang adalah kewajiban (liabilities). Maka liabilities atau hutang
»

erup:%kan kewajiban yang dimiliki oleh pihak perusahaan yang bersumber dari
-

Buepun-Gepun 1Bunpuleidio yen |
w

3

dana glgsternal baik yang berasal dari sumber pinjaman perbankan, leasing,
:penjuz;?)an obligasi dan sejenisnya (Fahmi, 2014).

Suatu kewajiban dalam perusahaan adalah hal yang harus dilaksanakan,
dan jika kewajiban tersebut tidak dilaksanakan secara tepat waktu akan

memungkinkan bagi suatu perusahaan menerima sanksi dan akibat. Sanksi dan

akibat yang diperoleh tersebut berbentuk pemindahan kepemilikan asset pada

uep ueswnjuesuaw eduey iUl sijn} eAley yninjas neje uelbeqas diynbusw Buelejq ‘|

gsuatu saat. Karena itu bagi beberapa kreditur yang memberikan pinjaman kepada
< Y

o —
gdebituﬁ menginginkan adanya jaminan dari setiap pinjaman tersebut, seperti
1]

ztanah,gbangunan, kendaraan, dan berbagai bentuk aktiva lainnya khususnya
gaktiva%etap.
§Secara umum liabilities (hutang) terbagi kedalam dua jenis (Fahmi,
2014)g/aitu:
1. Hﬁang jangka pendek atau hutang lancar
a Hutang jangka pendek umumnya harus dikembalikan dalam kurun
ngtu kurang dari satu tahun. Contoh hutang jangka pendek atau hutang

nery wisey J
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= S

)

lancar diantaranya hutang dagang, hutang wesel, hutang pajak, hutang gaji,

F ©
2 dan lain sebagainya.
T o
) =
29 Hudtang jangka panjang atau hutang
5 o
g ©  Hutang jangka panjang merupakan hutang yang jangka waktu
2 g
[
2 pembayaran lebih dari satu tahun. Contoh dari hutang jangka panjang
3 ~
é: diéﬁtaranya hutang obligasi, hutang hipotik dan sebagainya.
g
Kebijgkan Hutang
-
Q

;d(ebijakan hutang merupakan salah satu kebijakan pendanaan yang
dlamb‘ﬂ oleh perusahaan. Kebijakan Hutang adalah kebijakan yang diambil
manajemen perusahaan untuk mendanai kegiatan operasionalnya dengan modal
yang bersumber dari hutang (Ramadhani dan Barus, 2018).

Penggunaan kebijakan hutang dalam perusahaan tidaklah mudah karena
dalam perusahaan terdapat banyak pihak yang masing-masing membawa
kepentingan yang berbeda. Kebijakan hutang mempunyai pengaruh kedisiplinan

5

manajéir. Perusahaan harus berhati-hati dalam menggunakan hutang karna

e[s

menurgt trade off theory semakin besar proporsi hutang maka semakin tinggi

1~
ot e
(2]

bebanCpokok dan bunga yang harus dibayarkan dan semakin tinggi resiko

:Jaquuins ueyjngakuaw uep ueswnjuesuaw eduey iUl sin} eAzey yninjas neje uelbeqgas diynbusw Buelejq ‘|

mengeﬂu;aml kebangkrutan jika perusahaan tidak mampu membayar hutang.

Pt o

EDaIam penelitian ini kebijakan hutang akan diukur dengan rasio DER
(Debt Eo Equity). DER termasuk kedalam salah satu rasio solvabilitas. DER
=
merupg)kan rasio perbandingan total hutang yang dimiliki perusahaan dengan

modal.e_‘_:?endiri (ekuitas) (Harjito dan Martono, 2014). Debt to Equity (DER)

A
dapat gnenunjukkan risiko suatu perusahaan. Dimana semakin tinggi DER maka

nery wr
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emakin tinggi risiko perusahaan tersebut, karena pendanaan dari unsur hutang

-~ ©
gla)ih besar daripada modal sendiri. Jika hutang lebih tinggi dari modal sendiri,
a8 =
<§[§ER a;I(an bernilai diatas satu. Nilai DER yang ideal yakni berada dibawah satu
2 3 ©
‘éa@u dibawah 100%.

§ 3

a :—' _ Liabilitas

§ ~ DER = Ekuitas

& C

2 —Beberapa teori yang berkaitan dengan kebijakan hutang yaitu:

=]

«

king Order Theory

g
d XS

Teori pecking order merupakan teori yang dikemukakan oleh Myers
ar% Majluf (Nurwani, 2020) mengenai urutan keputusan perusahaan
menegenai pendanan. Pecking Order Theory menetapkan suatu urutan
keputusan pendanaan dimana para manajer pertama kali akan memilih untuk
menggunakan laba ditahan, hutang dan penerbitan saham sebagai pilihan
terakhir. Penggunaan hutang lebih disukai karena biaya yang dikeluarkan
unfuk hutang lebih murah dibandingkan dengan biaya penerbitan saham
(Fiémadhani dan Andreani, 2018). Penerbitan saham sebagai pilihan
teiﬁkhir, karena penerbitan saham baru dapat menyebabkan perpindahan
k%emilikan mayoritas saham. Pemegang saham mayoritas saat ini biasanya
tiéék menyukai bila ada perpindahan kepemilikan mayoritas saham.

Di;éamping itu penerbitan saham baru memerlukan waktu lama dan biaya

cuRup mahal (Nurwani. 2020)

=
3) Pecking order theory menilai bahwa perusahaan cenderung memilih
<
pé}gdanaan sesuai dengan urutan risiko. Ide dasar dari teori ini sangat
=4

sederhana, yaitu perusahaan memelukan dana eksternal jika dana internal

IS

nery w
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yang dimiliki tidak cukup dan sumber dana yang diutamakan adalah hutang

©
bukan saham.

)

Agency Theory
©

Teori agensi (Agency Theory) merupakan teori yang dikemukakan

1w e}

olen Jensen dan Meckling pada tahun 1976. Teori agensi menjelaskan
~
hli;;bungan yang sering terjadi antara pihak manajemen perusahaan (agen)

dﬁi pemilik (prinsipal) (Nofiani dan Barbara, 2018).
(7))

Dalam kontak hubungan pekerjaan ditentukan hak dan tanggung

1y ey

jagalab pemilik serta manajemen perusahaan. Manajemen perusahaan
merupakan pihak yang bertindak sebagai pembuat keputusan didalam
perusahaan dengan tujuan mencapai kesejahteraan dari prinsipal. Menurut
agency theory, perbedaan kepentingan adalah dasar dari timbulnya konflik
diantara manajemen dan pemilik perusahaan, terutama yang terkait dengan
peurjldanaan. Kebijakan hutang merupakan kebijakan pendanaan yang diambil
ol%ih perusahaan. Dalam membuat kebijakan hutang pastinya tidak terlepas

dgi konflik keagenan.

Si&nalling Theory

u

Menurut Bridgham dan Houston (2018) signalling theory merupakan

tu perilaku manajemen perusahaan dalam memberi petunjuk investor

Sirsraan

S

te

15 3o

ang persepsi manajemen terhadap pertumbuhan perusahaan dimasa

an, dimana hal tersebut akan mempengaruhi keputusan calon investor

o
s-gel|

uk menanamkan modalnya. Penggunaan hutang yang tinggi dapat

[
1A

nery wisey J
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Di/l.l\_

b
t:

)

digunakan sebagai sinyal dari perusahaan bahwa manajemen yakin akan

©)
pertumbuhan perusahaan dimasa datang.

je

ree Qash Flow

o Free cash flow menurut Bridgham dan Houston (2018) adalah

1 W

jumlah kas yang tersedia yang dapat diambil tanpa membahayakan

-Suﬁun gﬁunpulu-q”e;d!o yeH
1d1

N A

margouan perusahaan untuk beroperasi dan menghasilkan arus kas dimasa

6uep§1

3

endqﬁ_ﬁang. Free cash flow bisa digunakan untuk pembelanjaan modal dengan
»
orientasi pertumbuhan, pembayaran hutang dan pembayaran deviden.
Peruse;:aan dapat dikatakan baik jika memiliki free cash flow yang positif.
Semakin besar free cash flow yang tersedia dalam suatu perusahaan maka
perusahaan tersebut bisa dikatakan sehat karena memiliki kas yang tersedia
untuk pertumbuhan perusahaan, pembayaran hutang dan deviden. Jensen dalam
Syaiful Bari (2017) menyatakan ketika arus kas bebas (free cash flow) tinggi
maka perusahaan cenderung menggunakan hutang untuk kegiatan pendanaan

o
perusag;aan.

Ll

:T Arus kas bebas seringkali menimbulkan konflik antara manajer dan

:Jaquuins ueyingakuaw uep uewnjuesuaw eduey Ul sin} eAzey yninjas neje ueibeqgas diynbusw Buelejq ‘|
T

pemeq%ng saham. Manajer memiliki insentif untuk memegang arus kas. Konflik
kepenﬁbhgan sering timbul saat arus kas bebas perusahaan tinggi. Pemegang
sahaméfnenginginkan arus kas bebas tersebut dibagikan dalam bentuk deviden.
Sedangiﬂ(an manajer ingin menginvestasikan kembali arus kas bebas tersebut agar
mend@(ung pertumbuhan perusahaan.

Free Cash Flow (FCF) dalam penelitian ini dihitung dari arus kas

operask yang dikurangi belanja modal (Capital Expenditure). Arus kas dari

neny wise$ jrredAg
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%

‘/naktlwtas operasi adalah aktivitas penghasilan utama pendapatan perusahaan dan

_\ X @
a%tlwt;a_s lain yang bukan merupakan aktivitas investasi dan aktivitas pendanaan,
1
séluruh transaksi dan peristiwa-peristiwa lainnya yang tidak dianggap penting
3 ©
sgbagm investasi atau pembiayaan (Harahap dalam Syaiful Bahri, 2017). Belanja
3

-Suegun 1

dal=(Capital Expenditure) merupakan pengeluaran yang dilakukan oleh
-~

ruséaan guna keperluan investasi untuk jangka waktu lebih dari satu tahun

neje ueibeqgas diynbusw HBueie|iq

uepen

gd‘éngaﬁ’ harapan akan memberi manfaat atau hasil bagi perusahaan. Beberapa
(7))

nan

=

2
tujuanbelanja modal diantaranya pembelian asset tetap baru, perbaikan atau
X

penggsmtlan asset tetap lama. (Abdullah dalam Syaiful Bahri, 2017).

FCF = Arus Kas Operasi- Belanja Modal
Profitabilitas
Menurut Brigham dan Houston (2018), profitabilitas merupakan hasil
akhir dari sejumlah kebijakan dan keputusan yang diambil oleh perusahaan.

Menur(%t Harjito dan Martono (2014) profitabilitas merupakan rasio yang dapat

V)
menurijukkan kemampuan perusahaan untuk memperoleh keuntungan (laba).

—
»

Menu@t Hery (2015) rasio profitabilitas merupakan rasio yang menggambarkan

ot e

(2}
Skemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba melalui semua kemampuan
’.3

dan sufmber daya yang dimilikinya.

:Jaquins ueyjingaAusw uep ueywnjuesusw edue) Ul sin) eAiey

“Dari sudut pandang investor, profitabilitas menjadi indikator penting
Q
L 2
dalamhenilai prospek perusahaan kedepannya, dari rasio profitabilitas investor
jga da”pat menilai sejauh mana perusahaan mampu memberikan return dari
wn

<
invest@_@i yang dilakukan para investor.

nery wisey J
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Profitabilitas merupakan salah satu faktor yang dipertimbangkan dalam

nentukan struktur modal. Bridgham dan Houston (2018) menyatakan

1 e;d!q%en
=40

&

peofit .ilitas menunjukkan pengaruh kombinasi likuiditas, manajemen aset dan

gnpui|

tangs Profitabilitas menggambarkan pendapatan yang dimiliki perusahaan

B
e1di

h

1wl

tuk membiayai investasi. Perusahaan yang memiliki profitabilitas yang tinggi

qges diynbusw Buese|q 'L

<é’]-ﬁue%un 1
=}

SIS NEN X

derting menggunakan hutang yang relatif kecil karena laba ditahan yang

Sbuep

—+

as neje uelbe

udah memadai untuk membiayai sebagian besar kebutuhan pendanaan

Q
&

x - - - -
dalamskegiatan operasional perusahaan termasuk investasi.
Py

gUntuk mengukur tingkat profitabilitas perusahaan pada penelitian ini

e} 1ul sijny eA1ey ynun|

menggunakan rasio ROA (Return Of Assets). ROA merupakan rasio yang
digunakan untuk mrngukur seberapa besar jumlah laba bersih yang dihasilkan
dari setiap rupiah dana yang tertanam dalam total asset (Hery, 2015). Semakin

tinggi ROA maka semakin tinggi pula jumlah laba bersih yang dihasilkan dari

p ueyjwnuesuaw edu

total asset.

w ue

ROA = Laba Bersih x 100%

Total Aset

S| 23elg

Pertugbuhan Perusahaan

(2]

cPertumbuhan Perusahaan (company growth) yaitu dimana perusahaan
=]

:1laquins ueyingaAus

mengaiami peningkatan yang signifikan dengan melihat perbandingan dari tahun

sebelu;f?mya dengan tahun saat ini. (Hamzah dan Aji, 2021). Didalam Irham

LY

Fahmig(2014) rasio pertumbuhan dapat mengukur seberapa besar kemampuan

-

¥}
perusaaaan dalam mempertahankan posisinya didalam dunia industri.

<
Pertun&’buhan perusahaan merupakan komponen untuk menilai bagaimana

nery wisey J
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%

‘--

‘/nperusahaan di masa depan. Suatu perusahaan yang mengalami pertumbuhan

gbgrartgperusahaan tersebut berhasil menaikkan nilai perusahaan.

a B

§ g QSuatu perusahaan yang terus bertumbuh artinya perusahaan tersebut terus
=

énielak%kan inovasi untuk mempertahankan dan mengembangkan bisnisnya.

S =

gélaé mendukung ekspansinya, perusahaan cenderung membutuhkan

gngndaéan dalam jumlah besar. Dimana jika dana internal dinilai tidak

)

grﬁenaﬂzupi maka perusahaan akan memilih pendanaan yang bersumber dari

- (7))

ekstermal. Brigham dan Gapenski dalam Nurjanah dan Dendi (2020) menyatakan
Py

~bahw&\>perusahaan yang memiliki tingkat pertumbuhan yang tinggi cenderung

efiey y

membutuhkan dana dari sumber eksternal perusahaan yang lebih besar.

Dalam penelitian ini untuk mengukur pertumbuhan perusahaan dengan
melihat dari pertumbubhan total aset, perusahaan dikatakan mengalami
pertumbuhan jika total aset mengalami peningkatan dari tahun ketahun.
Pertumbuhan aset dari tahun sebelumnya akan menggambarkan potensi

9p]
perusahaan untuk memperoleh keuntungan.

Total Aktiva t - Total Aktiva t—1

Growth = -
Total Aktiva t—1

:Jaquins ueyjingaAusw uep ueywnjuesuaw edue) Ui Sin

] dTweysy 3

Kepe@ilikan Institusional
()

-t

= Komposisi pemegang saham dalam suatu perusahaan terdiri dari pihak

S

direk;si, manajemen, lembaga-lembaga institusi dan juga masyarakat.
=

Kepemilikan Institusional merupakan Kepemilikan saham yang dimiliki oleh
=

piha%’ institusi (Nurwani, 2020). Para pemegang saham yang memiliki

perseitase kepemilikan yang besar memiliki andil dala setiap keputusan
%)

peru%haan, termasuk pendanaan. Jensen dan Meckling menyatakan adanya

nery v
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0ic

epemilikan institusional yang semakin tinggi menyebabkan kontrol eksternal

©
erhagtap perusahaan semakin kuat sehingga dapat mengurangi biaya keagenan.
g QO

; Menurut Crutchley dan Hensen dalam Nofiani dan Barbara (2018) jika
epe%iikan institusional semakin tinggi maka pengawasan dari pihak luar
epaga perusahaan semakin kuat pula. Besarnya kepemilikan mewakili sumber
ari gkekuasaan disuatu perusahaan. Agency Theory digunakan untuk
men@kung pengaruh kepemilikan institusional terhadap kebijakan hutang.

»

Deng;;n adanya kepemilikan institusional berarti peningkatan pengawasan
terhaéqap kinerja manajemen akan semakin ketat. Pengawasan oleh pihak
eksternal menyebabkan manajer menggunakan hutang dalam tingkat rendah
untuk menghindari adanya risiko kebangkruta (Tjeleni, 2013).

Untuk mengukur kepemilikan institusional yakni dengan membagi

jumlah saham yang dimiliki pihak institusi dengan jumlah saham yang beredar.

Biasanya informasi pemegang saham dan jumlah saham yang beredar dapat

—Tlaquins ueyingaiusw uep uejwnyuesuaw edue) 1ul sijn} eAiey yninjes neje uelbeqes diynbusw Buele|iq ‘|

w»
diten}gukan dalam bagian modal saham dilaporan tahunan perusahaan.

gT K| = ]uml.ah saham yang dimiliki institusi x 100%
=, jumlah saham yang beredar
(2}
@ . .

andangan Islam Terkait Kebijakan Hutang
<
)
Kebijakan Hutang merupakan kebijakan yang diambil perusahaan untuk

I

)

S

mencarie sumber pembiayaan dari eksternal perusahaan yaitu dengan cara
»n

berhutaﬁg. Dalam Islam, tidak ada larangan dalam berhutang. Namun Islam
~

menentéﬂg orang yang lalai terhadap hutangnya. Seseorang yang berhutang maka

V)
wajib Iﬁd(umnya membayar hutangnya. Salah satu prinsip hutang dalam Islam

nery wisey|
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0/d

ah mencatat hutang. Pembahasan hutang dalam Islam dijelaskan dalam Al-

~T ©

g@’an Surah Al-Bagarah ayat 282, yang berbunyi:

s B

‘5_.123 ghﬂ_ﬁ t_u\SeS.\.ug_uS.ﬂ} a}uSlﬁu.A.uAd;\ &;\ u.m e.z.u\.h \J\ \}m\ U.ml\ \.@.\1_1
%&wﬂy}@mdﬂjdﬂxwgwmjuﬁs Bk W i e

«dané
IEB'"'I

u‘gjdmﬁ@u\@my}\mj\@@\wdﬁ\u&&m
Oy2 G Ay Jals uﬂw L3S &l s eSS\A) Go (gl 150g0l
5 Y5 \f.qu 13) ;\qé_..d\ uh \)(j Lgp‘)!\ LA-@—IJA\ )Sm Lagmad) (Ll & c«‘d@.uj\

,?§

“_’\51\ =R @q\jcqweﬁ\}&\ e Lidi (,ssmé\g \).\.\S}\ \)M:,}::s:u\
gg‘ﬁ%m \ﬂm\J L%}.\.\S.\ yi Cu;e&h uuhes.ml.g_\_g‘).am s ala ke 3%
Zi ; d%i.u\ 0 A& A ) 6054 (50 A0 150 B Nels Y Gk Sl
s B Al
5 =

z Artinya: “Wahai orang-orang yang beriman, Apabila kamu melakukan
gt ang piutang untuk waktu yang ditentukan, hendaklah kamu menuliskannya. Dan

Eendaklah seorang penulis di antara kamu menuliskannya dengan benar.

e

danganlah penulis menolak untuk menuliskannya sebagaimana Allah telah
%engajarkan kepadanya, maka hendaklah dia menuliskan. Dan hendaklah orang
gang berutang itu mendiktekan, dan hendaklah dia bertakwa kepada Allah,
guhannya, dan janganlah dia mengurangi sedikit pun daripadanya. Jika yang

=}

Rerutang, itu orang yang kurang akalnya atau lemah (keadaannya), atau tidak
~énampu %nendiktekan sendiri, maka hendaklah walinya mendiktekannya dengan
g'enar. [Pan persaksikanlah dengan dua orang saksi laki-laki di antara kamu. Jika
Edak a@a (saksi) dua orang laki-laki, maka (boleh) seorang laki-laki dan dua
grang p;:rempuan di antara orang-orang yang kamu sukai dari para saksi (yang
ada), aéér jika yang seorang lupa, maka yang seorang lagi mengingatkannya.
Dan jaffganlah saksi-saksi itu menolak apabila dipanggil. Dan janganlah kamu
bosan n;gnuliskannya, untuk batas waktunya baik (utang itu) kecil maupun besar.
Yang defnikian itu, lebih adil di sisi Allah, lebih dapat menguatkan kesaksian, dan
lebih mgndekatkan kamu kepada ketidakraguan, kecuali jika hal itu merupakan
perdageg%gan tunai yang kamu jalankan di antara kamu, maka tidak ada dosa
bagi kamu jika kamu tidak menuliskannya. Dan ambillah saksi apabila kamu

berjual geli, dan janganlah penulis dipersulit dan begitu juga saksi. Jika kamu

nery wis
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akukan (yang demikian), maka sungguh, hal itu suatu kefasikan pada kamu. Dan

£

Jou
h

%

UIN SUSKA RIAU

”»

pada Allah, Allah memberikan pengajaran kepadamu, dan Allah

Ayat diatas menunjukkan bahwa dalam hutang piutang hendaklah untuk

©
P

ilikk UIN Suska Riau State Islamic University of Sultan Syarif Kasim Riau

kugan pencatatan. Dimana pencatatan tersebut dapat menjadi bukti demi

a Mengetahui segala sesuatu
higdari perselisihan di kemudian hari.

akwalah ke
T

S I D)

Hiak QMN Dilindurgj Und§gg-Undang

ﬁ%u:mM:o mengufip sebiagian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber:
a. Pengutipan hanya untuk kepentingan pendidikan, penelitian, penulisan karya ilmiah, penyusunan laporan, penulisan kritik atau tinjauan suatu masalah.
b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar UIN Suska Riau.

2. Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun tanpa izin UIN Suska Riau.
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2. enelitian Terdahulu
N ~T ©
g%f_"ugg Beberapa penelitian yang penulis jadikan pedoman serta perbandingan
@ g g @a&m melakukan penelitian ini adalah sebagai berikut:
38835
€ -85 () Tabel 2.1
g £385% 3
335385 = Ringkasan Penelitian Terdahulu
Zoacof =
5 ¢ Zla 3 >~
- . S Variabel Hasil
gl‘go% ;N? aEenelltl Judul Penelitian |  Publikasi Penelitian Penalitian
© g e S = .
§1§ § @gndriéﬁa Ulfa | Faktor-faktor Jurnal Of Independen: Struktur Aset
BiSiS dndraswfary, yang Accounting, Struktur Aset | (Tangibility of
€ 5 § Kharis Raharjo, | mempengaruhi Vol. 2, No. 2, (Tangibility of | Asset),
A § g2 Jlan Rit? Andini Kebijakan Maret Asset), ROA kepemilikan
% 2 3 §2016) s Hutang pada (Return On institusional
= %; 2 Perusahaan Asset), DPR berpengaruh
& E% = Propoerty dan (Deviden negatif
5 = =5 Real Estate yang Payout Ratio), | signifikan ROA
3 ‘é’ 3|3 terdaftar di BEI Ukuran (Return On
55 8|3 Tahun 2010- Perusahaan, Asset),
% 28 2014 Kepemilikan | kepemilikan
@ =53 Manajerial, manajerial
£ § § Kepemilikan bepengaruh
PSS Institusional, negatif tidak
5 == Free Cash signifikan.
5 = 3 @ Flow. Dan Free Cash
; 3|8 = Dependen: Flow
5 £ 2 — Kebijakan berpengaruh
~ 53 = Hutang positif
E =25 B signifikan
E 3|8 2 terhadap
5 S| 5 Kebijakan
B o < Hutang.
N2. g Doni Hendra Pengaruh Free Jurnal llmiah Independen: Free Cash
c 2| Saputra;Inge Cash Flow, Akuntansi dan | Free Cash Flow, Struktur
5 ; Lenggae. Kebijakan Finansial Flow, Aktiva,
T Munthepdan Deviden, Indonesia, Vol. | Kebijakan Blockholder
;’) &| Myrna §ofia Struktur Aktiva, | 1, Oktober Deviden, Ownership,
B | (2017)% Block Holder 2017. Struktur Pertumbuhan
r§~ & Ownership, Aktiva, Block | Perusahaan, dan
o) @ Pertumbuhan Holder Ukuran
£ =N Perusahaan dan OwnerShip, Perusahaan
g 4 Ukuran Pertumbuhan berpengaruh
5 2. Perusahaan Perusahaan terhadap
o =]
S 5
e
=
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o

Caroling. Barus
=

nery

% (=
il
VM terhadap dan Ukuran Kebijakan
N T O Kebijakan Perusahaan. Hutang.
% z ‘_"U g > EE Hutang pada Dependen: Sedangkan
B S SsE 2 Perusahaan Kebijakan Kebijakan
: = ‘gg g o Manufaktur yang Hutang Deviden tidak
o § § o3 © Terdaftar di berpengaruh
E = 32(€ 3 o Bursa Efek terhadap
g %g 2 é =) Indonesia Kebijakan
= 3 e E = Periode 2011- Hutang.
cg2ied ~ 2015
93§ 3 g\lﬁl\/ladé Pengaruh Free E-Jurnal Independen: Free Cash
3 gg§ @gyanﬁntan Cash Flow, Manajemen Free Cash Flow, Risiko
g 85 ‘(fratiwiffian I Struktur Aset, Unud, Vol. 6, Flow, Struktur | Bisnis dan
535 Putu Yédnya Risiko Bisnis dan | No. 1, 2017: Aset, Risiko Profitabilitas
g 2 § %2017)m Profitabilitas 60-86. ISSN: Bisnis dan berpengaruh
> S g3 = terhadap 2302-8912 Profitabilitas signifikan
%2 3|E 2 Kebijakan Dependen: terhadap
8 2 o Hutang Kebijakan Kebijakan
; = % = Hutang Hutang.
T2 Struktur Aset
8253 tidak memiliki
55 8|3 pengaruh yang
=3 =3 signifikan
@ =53 terhadap
B g 8 Kebijakan
P sS|g Hutang.
~ ] g%ika Nofiani Pengaruh Riviu Independen: Arus Kas Bebas
>  >|3lan Bafbara Kepemilikan Akuntansi dan | Kepemilikan (FCF)
3 § @unaw Institusional, Bisnis Institusional, berpengaruh
S = %2018) — Arus Kas Bebas | Indonesia, Vol. | Arus Kas positif terhadap
~ S|3 = (FCF), dan 2, No. 2, HIm: | Bebas (FCF), | Kebijakan
B 3|5 8 Investment 144-152, dan Investment | Hutang.
§ § 8 ’é Oppurtunity Set | Desember Oppurtunity Sedangkan
5 S| 5 (I0S) Terhadap | 2018. Set (10S) Kepemilikan
B 8 = Kebijakan Dependen: Institusional
Eae @ Hutang (Studi Kebijakan dan Investment
= @ ey Empiris pada Hutang Oppurtunity Set
A o Perusahaan (10S) tidak
D= w Manufaktur yang berpengaruh
52 =2 Terdaftar di BEI terhadap
B = 5 tahun 2014-2016 Kebijakan
5 » Hutang.
5. S|Suci ® Kebijakan Jurnal Wira Independen: | Arus Kas
§ Ramadhani dan | Hutang pada Ekonomi Profitabilitas, | Bebas,
| Andreafi Perusahaan Mikroskil Arus Kas Likuiditas,
§ Sektor Utama (JWEM), Vol. | Bebas, Kepemilikan
Q0
QO
=
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B &
?ﬂ:“nij_ll
M (2018) yang terdaftar di | 8, No. 02, Pertumbuhan | Institusional
N T O Bursa Efek Oktober 2018, | Penjualan, berpengaruh
@rhg2s T Indonesia ISSN: 2622- Ukuran signifikan
B S SsE 2 Periode 2013- 6421 Perusahaan, negatif dan
pPEE@g o 2016 Likuiditas, Ukuran
g 88 g 2 © Kepemilikan | Perusahaan
Ele e 3 o Institusional. berpengaruh
g 220 B Dependen: Positif terhadap
53 < g = Kebijakan Kebijakan
2§ Elea [ Hutang Hutang.
R R C
583z = Sedangkan
3x883 < Profitabilitas
Bo 2le® 2 dan
B Sal2 =
5 § 2|5 & Pertumbuhan
2338 % » Penjualan tidak
> 5 213 e berpengaruh
%2 52 ) terhadap
3] ; @ Kebijakan
> 29 = Hutang.
56z =|Putri Pengaruh Free Assets: Jurnal Independen: Free Cash Flow
3 ‘é’ 3 FKhumairotul Cash Flow, lImiah [Imu Free Cash dan Return On
5 & § gkhyuni, Return on Assets | Akuntansi, Flow, Return | Assets
g 2 = Noviansyah (ROA) dan Keuangan dan | on Assets berpengaruh
£ = 3/Rizal, dan Kepemilikan Pajak, Vol. 2, (ROA) dan terhadap
e 8 |dusuf Institusional No. 2, Juli 2018 | Kepemilikan Kebijakan
> S| Vibisono terhadap Institusional Hutang.
] 32018) Kebijakan Dependen: Sedangkan
> 5|2 o Hutang (Studi Kebijakan Kepemilikan
5 B2 - Empiris pada Hutang Institusional
5 §(2 — perusahaan tidak
:7;- € § o Propoperty dan berpengaruh
B % 5 8 Real Estate yang terhadap
E 38 ?: Listed di Bursa Kebijakan
SH N 5 Efek Indonesia Hutang.
B o = Tahun 2014-
N 3 3 2016)
7. @ Benediﬁa Pengaruh Ultima Independen: Likuiditas dan
= Agustine Struktur Aset, Accounting: Struktur Aset, | Kepemilikan
Z| Kusumisdan Likuiditas, Jurnal limu Likuiditas, Institusional
2| Chermfan Profitabilitas, Akuntansi, Vol. | Profitabilitas, | berpengaruh
" 2| Eforis § Kebijakan 12, No. 2, Kebijakan negatif
| (2020) » Deviden, 2020. ISSN: Deviden, signifikan.
§ E Kepemilikan 2085-4595 Kepemilikan Struktur Aset
2 =N saham saham dan Risiko
2 4 Institusional, dan Institusional, Bisnis
§ 5 Risiko Bisnis dan Risiko berpengaruh
Q0 =3
S g
o)
=
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Iwan Sétiadi,
=

nery

Z IS
B &
2%2!1&'
W terhadap Bisnis negatif tidak
~z [O Kebijakan Dependen: signifikan.

) z ‘_"U g z ke Hutang (Studi Kebijakan Profitabilitas
QQ g,g. 2 Empiris pada Hutang berpengaruh
€€@e o Perusahaan positif
g g g 2 © Manufaktur yang signifikan dan
Sisie 3 o Terdaftar di Kebijakan
222c 3 Bursa Efek Deviden
3cled = Indonesia bepengaruh
§ECa ; Periode 2015- Positif tidak
a2 = 2017) signifikan
82y 2 terhadap
® 58 & Kebijakan
$3|2 =
=0 & Hutang

gS@ § Achmagl Pengaruh FCF, Journal of Independen: FCF,
g § g %?ofiqh&] Pertumbuhan Sustainbility FCF, Pertumbuhan
%2 3 | ¢1amzaft dan Perusahaan, Business Pertumbuhan | Perusahaan
5D ; A\ji Prasetyo Profitabilitas Research, VVol. | Perusahaan, berpengaruh
B % 3’2021) terhadap 2, No. 2, Juni Profitabilitas positif
B Z =3 Kebijakan 2021. ISSN: Dependen: signifikan,
8253 Hutang 2746-8607 Kebijakan Profitabilitas
5 §<§ § Perusahaan Hutang berpengaruh
g 2cl8 Pertambangan negatif
£ = 815 yang terdaftar di signifikan
E B8 BEI terhadap
5 3Sle Kebijakan
SlE Hutang.
59. | Pevi Péfmata Pengaruh Jurnal Variabel Risiko Bisnis
3 § Eari daﬁMia Tangibility, Eksplorasi Independen: berpengaruh
5 & %ngeli@,a Pertumbuhan Akuntansi Vol. | Tangibility, positif
% § ;%etiawm\. Perusahaan, 3, No. 2, Mei Pertumbuhan signifikan,
B 5|§2021)2 Risiko Bisnis dan | 2021, Hal 384- | Perusahaan, Profitabilitas
§ § 8 ’é Profitabilitas 39. e-ISSN : Risiko Bisnis | berpengaruh
5 S| 5 terhadap 2656-3649. dan negatif
B 8 = Kebijakan Profitabilitas signifikan,
Eae @ Hutang (Studi Dependen: tangibility dan
= @ ey Empiris pada Kebijakan Pertumbuhan
5 = e Perusahaan Hutang Perusahaan
E 2 w Property dan berpengaruh
i = é Real Estate yang negatif tidak
B = 5 Terdaftar di signifikan

) » Bursa Efek terhadap

§ E Indonesia Tahun Kebijakan

g =N 2017-2019) Hutang.

10. £| Farah Fadhilah, | Pengaruh Jurnal limiah Independen: Pertumbuhan

§ Pertumbuhan Akuntansi, Vol. | Pertumbuhan Perusahaan,

Q0

QO

=
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M dan Henny Perusahaan, 19, No. 1, 41- | Perusahaan, Stuktur Aset
Malyantj Struktur Aset, 50 Struktur Aset, | dan Risiko
$2021) — Risiko Bisnis dan Risiko Bisnis | Bisnis
§ s = Free Cash Flow dan Free Cash | berpengaruh
© 9o 5 Terhadap Flow negatif terhadap
g 5 © Kebijakan Dependen: Kebijakan
23 o Hutang (Studi Kebijakan Hutang.
e B pada Perusahaan Hutang Sedangkan Free
£8 = BUMN Go Cash Flow
< @ ; Public yang tidak
= g = terdaftar di BEI berpengaruh
5§ |= terhadap
8 & Kebijakan
S & Hutang.
= ©
3 2
)
g
73

Berdasarkan Tabel 2.1 dapat dilihat persamaan penelitian ini dengan
=

penelitian terdahulu terletak di variabel dependen yaitu kebijakan hutang dan

Beberapa variabel independen yang sama. Kemudian perbedaan penelitian ini

g.m u aw

gefmaw Uep ue

()

ns ugyin

-

n

sektor féod and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

neny wisey JrreAg uejng yo A3rsia

gdengan penelitian sebelumnya dapat dilihat dari objek penelitian, tahun observasi,
” n variabel independen. Penelitian ini mengacu pada penelitian yang dilakukan
amzah dan Aji (2020) yang meneliti Pengaruh FCF, Pertumbuhan Perusahaan,
rofitat)ﬁitas terhadap Kebijakan Hutang Perusahaan Pertambangan yang terdaftar
BEI. ®imana peneliti menambahkan variabel kepemilikan institusional sebagai

V]
gariabeaindependennya dan meneliti objek yang berbeda yakni di perusahaan sub
D
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erangka Pemikiran

N -~ ©
)
9oL o= Gambar 2.1
O U 0o = O
38 %a% = o
23a38 Kerangka Pemikiran
35532 ©
3Es22 9
@>22ac¢ <>
C = gcra - 1
388 a9 Jo
S5
F3cg Free Cash Flow (X1)
3.8 = & d
§S 28 Lt——=
>DF o3 =
320 e 7
@ x O 13
382af ..
53382 Profitabilitas (X2)
8' g == .
233 % ™ Kebijakan Hutang (Y)
~<oJ P
A
%‘Q 8 £ | Pertumbuhan Perusahaan (X3)
&5 A
333 3 :
2ced :
c = o
g @933 N L l
c 2o 3 Kepemilikan Institusional (X4) !
= 5 (DD 3 1
SPES :
QO (i S . _ S _
2753 : !
= ' :
E 385 | H5
5 3o NN N SR _ s |
s 33 .
2 58 w5 :Pengaruhsecara parsial
3 0§ > )
g S8 & |
g g 8 ---+--> :Pengaruh secara simultan
N 3 m - - -
§ S §umbea Jensen dalam Syaiful Bahri (2017), Bridgham dan Houston (2011),
(= T O
> o . - .
= 3 Brigham dan Gapenski dalam Nurjannah dan Dendi (2020), Crutchley dan
3 =) e
3 3 5 .
N3 Hensenzdalam Nofiani dan Barbara (2018).
= = s
c & . < -
Z2. 5 Hipotesis Penelitian
) o)
{ oo -
7 = 0 . .
& o Hipotesis merupakan jawaban sementara terhadap rumusan masalah
D 2 Y
g = . . .. . .
2 2. penelitigh. Oleh karena itu rumusan masalah penelitian biasanya disusun dalam
c <
) )
=) . . . .- .
§ bentuk Kalimat pertanyaan (Sugiyono, 2013). Berdasarkan uraian teoritis dan hasil
£ 4
3 »
o) e
o =
S 7
o)
=
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Di/l.l\_

u \

)
‘n/gmuan penelitian terdahulu., hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini sebagai

z-
=
NeH ©

Free Cash Flow terhadap Kebijakan Hutang
Free Cash Flow adalah arus kas sisa yang tersedia yang dapat diambil
tanﬁa membahayakan kemampuan perusahaan untuk beroperasi dan

me%hasnkan arus kas dimasa mendatang (Bridgham dan Houston, 2018).

Buepun-6uepun 1Bunpuiig eydioSieH
w ejdi

Ke@(a arus kas bebas (free cash flow) tinggi maka perusahaan cenderung
(7))

me;ggunakan hutang untuk kegiatan pendanaan perusahaan (Jensen dalam
Py

Syaiful Bahri, 2017).

Penelitian yang dilakukan Saputra, dkk (2017), Nofiani dan Barbara
(2018, Hamzah dan Aji (2021) yang menunjukkan bahwa Free Cash Flow
berpengaruh positif terhadap Kebijakan Hutang.

H1: Diduga Free Cash Flow berpengaruh positif terhadap Kebijakan Hutang

Profitabilitas terhadap Kebijakan Hutang
w»

Lol

:..} Profitabilitas merupakan rasio yang dapat menunjukkan kemampuan

peru%’ahaan untuk memperoleh keuntungan (laba) (Harjito Dan Martono, 2014).
=

-

Perugéihaan yang memiliki laba yang besar akan menggunakannya sebagai

:Jaquins ueyjingaAusunuep ueywnjuesuaw edue) (Ul sin} eAiey yninjas neje uelbeqas dnnﬁuewl-éumag; =)

=]
modg, sehingga dapat mengurangi modal dari dana eksternal Bridghman dan

Hougton dalam setiawati dan Elvira (2020)
Q

o Dalam penelitian yang dilakukan Hamzah dan Aji (2021)
=

meﬁunjukkan Profitabilitas berpengaruh negatif terhadap kebijakan hutang.

wn
H25Diduga Profitabilitas berpengaruh negatif terhadap Kebijakan Hutang.
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Pertumbuhan Perusahaan terhadap Kebijakan Hutang

©

T Pertumbuhan perusahaan adalah dimana perusahaan mengalami
QO

per};_i;lgkatan yang signifikan dengan melihat perbandingan dari tahun
sebg'lumnya dengan tahun saat ini. (Hamzah dan Prasetyo, 2021). Perusahaan
yart?g,' memiliki tingkat pertumbuhan yang tinggi cenderung membutuhkan
d

arg dari sumber eksternal perusahaan yang lebih besar Brigham dan
Gaﬁénski dalam Nurjannah dan Dendi (2020).
(7))

Dalam penelitian Saputra, dkk (2017) Hamzah dan Aji (2021)

d B

meéﬂnjukkan bahwa semakin  tinggi pertumbuhan perusahaan maka
kebijakan hutang yang diambil pun akan semakin tinggi.
H3: Diduga Pertumbuhan Perusahaan berpengaruh positif terhadap Kebijakan
Hutang
Kepemilikan Institusional terhadap Kebijakan Hutang

Kepemilikan Institusional merupakan Kepemilikan saham yang

w»
din?.}liki oleh pihak institusi (Nurwani, 2020). Jika kepemiikan institusional

Ll

sengmakin tinggi maka pengawasan dari pihak luar kepada perusahaan semakin
=

kua?'pula (Crutchley dan Hensen dalam Nofiani dan Barbara (2018).

Dalam penelitian yang dilakukan Kusumi dan Charmian (2020),

ISIJATU )

meRunjukkan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh negatif terhadap

(0]

kelfﬁakan hutang. Yang artinya semakin besar kepemilikan oleh pihak
=

insﬁtusional, maka kebijakan hutang yang diambil akan semakin kecil.

wn
H4§ Diduga Kepemilikan Institusional berpengaruh negatif terhadap

Pt 0

ketgjakan hutang

nery wr
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Free Cash Flow, Profitabilitas, Pertumbuhan Perusahaan dan

©)
Kepemilikan Institusional terhadap Kebijakan Hutang.
o)
:_:_ Penelitian yang dilakukan Hamzah dan Aji (2021) menunjukkan
©

—-

bahwa Free Cash Flow, Pertumbuhan perusahaan secara bersama-sama

w

berpengaruh positif terhadap Kebijakan Hutang. Dan Profitabilitas
~

berEengaruh negatif terhadap Kebijakan Hutang. Dalam penelitian yang

dilé_ﬁukan Kusumi dan Charmian (2020), menunjukkan bahwa kepemilikan

(7))
institusional berpengaruh negatif terhadap kebijakan hutang.

Py
H5§Diduga Free Cash Flow, Profitabilitas, Pertumbuhan Perusahaan dan
Kepemilikan Institusional secara simultan berpengaruh terhadap Kebijakan

Hutang
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g S EE METODOLOGI PENELITIAN
%oggas@an Waktu Penelitian
=y g- P
%@, genelitian ini dilakukan pada Perusahaan Food and Beverages yang
@ S
%raafta;_dl Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2017-2020 melalui media internet

(=
angsitus www.idx.co.id. Waktu penelitian ini dilakukan pada bulan

ne%uaﬁ

6ugun-6

ovemger 2021 sampai dengan selesai.
-

enis d%] Sumber Data

&y ynurgs

@ g o .
Berdasarkan jenisnya, penelitian ini tergolong kedalam penelitian

g!u! siin} eAl

antitatif. Menurut Sugiyono (2013: 12) Metode penelitian kuantitatif dapat

lartikan sebagai metode yang berlandaskan pada filsafat positivisme, yang

e edu

igunakan untuk meneliti pada populasi atau sample tertentu. Dengan

e LUNGRLIEOU

engumpulan data menggunakan instrument penelitian dan analisis data bersifat

atlstikuglengan tujuan menguji hipotesis yang telah ditetapan peneliti.
S
Berdasarkan sumbernya, data yang digunkaan dalam penelitian ini adalah

ata segunder Data sekunder adalah data yang suda tersedia dan tidak perlu

quingueingaAusy uep

o™

|kump¢lkan ulang oleh peneliti. Data sekunder yang digunakan dalam penelitian
ini adalgh berupa laporan tahunan dan laporan keuangan perusahaan Food and
Beverag?a's yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang diperoleh melalui

=]
-

melaluiSitus resmi BEI www.idx.co.id dan situs resmi perusahaan yang menjadi

»
<6
=

o
DX
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o
)

o
eknik Pengumpulan Data
- g € . L
g % Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah
a8 =
geggangeknlk dokumentasi. Tujuan dari teknik pengumpulan data ini adalah
23 ©
‘éngjk mempelajari atau mengkaji literatur-literatur berupa buku, jurnal, penelitian
v B
%réahufﬁ dan sumber lain yang berkaitan dengan masalah yang sedang diteliti.
Q@
Eeggungulan data dilakukan dengan mengunduh laporan tahunan Perusahaan
g5
Eo%d a@ Beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2020.
= Q
Bopulas}, dan Sampel
2 g
g
Popula5|

Menurut (Sugiyono, 2013: 15) Populasi adalah wilayah generalisasi yang

terdiri atas objek/ subjek yang mempunyai kualitas dan karaktersitik tertentu

wnjuesusw eduey Ul SI

yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik
kesimpulannya. Dalam penelitian ini yang menjadi populasi adalah seluruh
perusail)ﬁaan Food and Beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada

period§'2017-2020 yang berjumlah 30 perusahaan.

:Jaquins ueyingakusw uep uey

;EDSampeI menurut (Sugiyono, 2013:116) adalah bagian dari jumlah dan

karaktéristik yang dimiliki oleh populasi tersebut. Sampel diambil berdasarkan

Q
prosedlir tertentu sehingga dapat mewakili populasinya.
=

E»_'Adapun teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini dilakukan

secarafpurposwe sampling. Teknik purposive sampling adalah teknik penentuan

nery wisey Jui
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sampel dengan pertimbangan tertentu. Beberapa kriteria perusahaan yang
=T
Udj:jadllggn sampel dalam penelitian ini adalah:

Pe_{.usahaan yang terdaftar di sub sektor food and beverages Bursa efek
©

Indonesia (BEI) periode 2017-2020.
3

Pe_rﬁusahaan food and beverages tidak mengalami kerugian selama periode

26&7 2020.

Buepun- Sueﬁln gﬁunpum%’ eydi

C. Pé’usahaan food and beverages yang memiliki data yang lengkap terkait
(7))

de;;]gan variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian.

nery

Tabel 3.1
Proses Purposive Sampling

No Keterangan Jumlah
Jumlah perusahaan sub sektor Food and Beverages di

) 30
Bursa Efek Indonesia
1. | Perusahaan yang tidak terdaftar di sub sektor food and
beverages Bursa efek Indonesia (BEI) periode 2017- (10)

:Jaquins ueyjngakuaw uep ueswnjuesuasw eduey iUl sin} eAley yninjas neje ueibegas diynbusw Buele)l

2020
2. | Perusahaan food and beverages yang mengalami (6)
skerugian pada periode 2017-2020
3. -,Perusahaan food and beverages yang tidak memiliki data
_Jengkap terkait dengan variabel-variabel yang digunakan 1)
-dalam penelitian
2Jumlah Sampel 13
(e
EBerdasarkan kriteria dalam pemilihan sampel diatas, diperoleh 13 sampel
()

perusahaan dari sub sektor food and beverages yang terdaftar di BEI selama 4
«

tahun ogengamatan (2017-2020). Sehingga total observasi dalam penelitian ini
=

adalafg52 observasi. Dan berdasarkan pemilihan kriteria sampel tersebut, maka
=

perusa;’l))aan yang memenuhi kriteria untuk dijadikan sampel ialah sebagai

o

D

=

=
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Tabel 3.2

jeis

N>:11aquIns ueyingeAusiu Uep By GRNIUED
e

9A

-t
]

i
-

<

S § g Perusahaan yang dijadikan Sampel

= 0

5[ 2 N Kode Nama Perusahaan
‘; E-’ 12. ADES PT. Akasha Wira Internasional Thk
g% 22 | BUDI |PT. Budi Strach & Sweetener Tbk

12' “é 33 CEKA | PT. Wilmar Cahaya Indonesia Tbk

8% 4= | DLTA |PT. Delta Djakarta Tbk

‘§§ 5E ICBP PT. Indofood CBP Sukses Makmur Thk
5 s 62 INDF | PT. Indofood Sukses Makmur Thk

o™ 72 | MLBI |PT. Multi Bintang Indonesia Thk

g 8% | MYOR [PT.MayoraIndah Thk

g 9 ;UJ ROTI PT. Nippon Indosari Corpindo Thk

= SKBM | PT. Sekar Bumi Thk

o 11 | SKLT |PT.Sekar Laut Thk

g 12 STTP | PT. Siantar Top Thk

B 13 ULTJ PT. Ultrajaya Milk Industry & Trading Company Thk
3Sumber: Data IDX yang diolah (2021)

onsep Operasional Penelitian

Variabel Independen (Bebas)

Menurut (Sugiyono, 2013) variabel Independen atau biasa disebut

n
varigbel bebas adalah variabel yang mempengaruhi atau menjadi sebab
perabahan atau timbulnya variabel dependen (terikat).

c
Varabel Dependen (Terikat)

Menurut (Sugiyono, 2013) variabel dependen atau biasa disebut

varfabel terikat merupakan variabel yang dipengaruhi atau yang menjadi

»n
akiﬁat, karena adanya variabel bebas.
~
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growth) yaitu dimana
perusahaan

Total Aktiva t - Total Aktiva t—1

Growth = Total Aktiva t—1

- ?‘!\[yﬁ
= B Tabel 3.3
N o I © Konsep Operasional Variabel
el e bl - -
ND § & Yaslabeb Definisi Rumus Skala
_1§ 9 gegij:ékang Kebijakan ~ Hutang | Kebijakan hutang dapat diukur dengan DER
g & QL%,&@Q (Y¥ | adalah kebijakan yang | (Debt to Equity Ratio).
Sg35a © |diambil manajemen DER = Jotal Hutang
g U3©° ¢ 3 Total Ekuitas
3 1% ¢35 = |[perusahaan untuk
8 §.§ 2 = |mendanai  kegiatan _
g N R
SF2~35& C | operasionalnya Rasio
33888 Z |dengan modal yan
pasid I g yang
?D 458 < | bersumber dari hutang
=1 c .
g g§ g % | (Ramadhani dan
2 o [\
5 J gg - | Barus, 2018)
2%% Bree Cash® | Free cash  flow
S 8 El@w (X1) | sejumlah kas yang
§ d3 5 tersedia yang dapat
SlEe diambil tanpa
o WYL p
g o s 3 membahayakan
c o
SA28§ kemampuan ! _ _
5 2 § g perusahaan untuk | FCF = Arus Kas Operasi- Belanja Modal | Nominal
V) .
£ § 8 beroperasi dan
s |28 menghasilkan arus kas
a |23 dimasa  mendatang
B |78 @ -
3— 3 § 5 (Bridgham dan
3 n
_§ < ; = Houston,2018)
355 gr(ﬁitabiligs Profitabilitas  adalah | Profitabilitas dapat diukur dengan ROA
§ @(é} = | rasio yang | (Return on Assets)
g 2 3 ¢ | menunjukkan o - LabaBersin
3 |2 = | kemampuan " Total Aset
()
5 |3 & | perusahaan untuk Rasio
c g = | memperoleh
; = © | keuntungan (laba)
9 | = @ | (Harjito dan
5 | g
o |8 = | Martono, 2014)
o o =
12 Bertumbuhan | Pertumbuhan Pertumbuhan perusahaan diukur dengan
Berusahaa® | Perusahaan (company | pertumbuhan total aktiva. Rasio

yejesew n
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: o0
-
: B:0iq i
Vo mengalami
=~ T © | peningkatan yang
gogx e
p B QI) signifikan dengan
8825 > | melihat perbandingan
§6 35 5 |daritahunsebelumnya
ey E e
22€@5 g |dengantahun saatini.
o o = Q --
#2°c 3 (Hamzah dan Aji,
Jc &8 = |2021)
= = o
5 <§ &e@e‘@ilik@q Kepemilikan Kl= Jumlah saham yang dimiliki institusi
= ﬁlsgitésion@l Institusional jumlah saham yang beredar
A
%: é(&)é » | merupakan
o o) c - .
29 < » | Kepemilikan saham Rasio
0 = x~ T
v2 el o o | yang dimiliki oleh
13558
§&< A | pihak institusi
: -
93¢e 2 | (Nurwani, 2020)
57
838 3
Ca 8
Z =3 .
36 g/letode Analisis Data
20 @
BASES
55 Analisis data dalam penelitian ini menggunakan metode analisis regresi
c c
K
Q.

w
o

‘nery e)sng NiN uizi edue) undede ynjuaq wejep 1ul sin} Aley yninjas neje uelffeqas yeAueqiadwaw uep yeywnwnbusw Buele|iq 'z
‘yejesew nyens uenefui} neje ynuy uesinugd‘uelode] ueunsnAuad ‘yeiw| eAiey uesiinuad ‘uenijguad ‘Leyipipuad ueb

ata panel. Menurut Suliyanto (2011), yang dimaksud dengan analisis regresi data

amwue

anel adalah regresi yang menggunakan data panel atau pool data yang
w»

Ll
erupaEan kombinasi dari data time series dat cross section. Dalam penelitian ini

D

1]
enulis %Tnenggunakan bantuan dari aplikasi Eviews dan Microsoft Excel dalam

FqunsaueyingpAu

elakukan analisis data.
= |

Analisis Statistik Deskriptif

]

Analisis statistik deskriptif adalah suatu metode analisis statistik yang
Q

berfurrgrsi untuk mendeskripsikan atau memberi gambaran terhadap obyek yang

ditelitEmelalui data sample atau populasi sebagaimana adanya, tanpa melakukan
wn

analisE dan membuat kesimpulan yang berlaku untuk umum (Sugiyono, 2013).

nery wisey J
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h _ £
HI)

‘g’aA alisis Regresi Data Panel

~T O

g % JPersamaan regresi data panel bertujuan untuk memprediksi besarnya
a8 =

<§k§terkaltan dengan menggunakan data variabel bebas yang diketahui besarnya.
23 ©

‘é\éarlabel terdiri dari variabel bebas (X) dan variabel terikat (). Variabel bebas
v B

%délamEbeelitian ini terdiri dari Free Cash Flow (FCF), Profitabilitas (ROA),
Q @

§P§rturﬁouhan Perusahaan (GROWTH) dan Kepemilikan Institusional (KI). Dan
g 3

gy%ng rﬁ’enjadl variabel terikatnya ialah Kebijakan Hutang (DER).

c »

c

= o Yit= p0+ PIX1+ B2X2+ B3X3+ pAXd+ eit

3 X

)

gKeterahgan

2]

%Yit = Kebijakan Hutang

éBO = Konstanta

!

3P1, B2, B3, p4 = Koefisien variabel independen

%—Xlit = Free Cash Flow

3

8 X2it = Profitabilitas

§X3it = Pertumbuhan Perusahaan

oX4it @ = Kepemilikan Institusional

< )

%Eit o = Error

§ %Untuk mengestimasi parameter model dengan data panel, terdapat tiga
= 8

3

gmodelgang dapat digunakan:

a. C@mmon Effect Model (CEM)

Common Effect Model (CEM) Merupakan pendekatan model data

Jo AJISIa@1

papel yang paling sederhana karena hanya mengombinasikan data time
=

s@ies dan cross section. Pada model ini tidak diperhatikan dimensi waktu

wn
méupun individu, sehingga diasumsikan bahwa perilaku data perusahaan

sama dalam berbagai kurun waktu. Metode ini bisa menggunakan

nery wise
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pendekatan Ordinary Least Square (OLS) atau teknik kuadrat terkecil untuk

©)
mengestimasi model data panel.
QO

Fixed Effect Model (FEM)

di

o  Fixed Effect Model adalah teknik mengestimasi data panel dengan
rréhggunakan variabel dumy untuk menangkap adanya perbedaan intersep.
Peiﬁgertian Fixed Effect didasarkan adanya perbedaan antara intersep
p&usahaan namun intersepnya sama antar waktu, tetapi masih tetap
»

b@Esumsi bahwa koefisien slope konstan untuk setiap perusahaan.
Random Effect Model (REM)

Random effects model, dimana efek spesifik dari masing-masing
individu diperlakukan sebagai bagian dari komponen error yang bersifat
acak dan tidak berkorelasi dengan variabel penjelas yang teramati, model

seperti ini dinamakan Random Effects Model (REM). Model ini juga sering

disebut juga dengan Error Component Model (ECM).
w»

Lol

Pemilﬁan Model

[

gDari ketiga model yang telah diestimasi akan dipilih model terbaik.

Untuk@emlllhan model terbaik ada 3 tahap uji pemilihan model yakni Uji Chow,

Uji Héhsman dan Uji LM (Langrange Multiplier)

a.

Uﬁ Chow (Chow Test)

Uji Chow digunakan untuk memilih model diantara Common Effect

ejns J

del dan Fixed Effect Model. Dengan hipotesis sebagai berikut:

S

: Common Effect Model

. Metode Fixed Effect

nery un§>1 JEEA



)

AV VYSAS NIN

JoiU

®

‘nery exsng NinN Jefem BueA uebunuadey ueyibniaw yepl uedynbuad 'q

w
o

‘nery e)sng NiN uizi edue) undede ynjuaq wejep 1ul sin} eAley yninjas neje ueibeqas yeAueqiadwaw uep uejwnwnbusw Buele|iq 'z
‘yejesew niens uenefun} nejgynuy uesiinuad ‘uelode] ueunsnAuad ‘yeiw| eAiey uesiinuad ‘uenijuad ‘ueyipipuad uebunuaday ynjun eAuey uedinbuad ‘e

h _ £
)

Buepun-BudPun 1Bunpuiq e3din ¥eH

P

:Jaquuins ueyjngakuaw uep ueswnjuesuaw eduey iUl sin} eAzey yninjgs neje uelbeqgas diynbusw Buelejq ‘|

42

Jika nilai probabilitas F-statistik lebih kecil dari tingkat signifikasi

©

(5%), maka tolak Hy dan H; diterima. Begitu pula sebaliknya jika nilai
QO

prgbabilitas F-statistik lebih besar dari tingkat signifikasi (5%), maka

1d

menerima Hg dan H; ditolak.
3

Uji Hausman (Hausman Test)
~

; Uji hausman digunakan untuk memilih antara model Fixed Effect
d@gan Random effect. Dengan hipotesis sebagai berikut:
»
I-;;: Metode Random Effect
I-g: Metode Fixed Effect

Jika nilai probabilitas F-statistik lebih kecil dari tingkat signifikasi
(5%), maka menolak Hy. Begitu pula sebaliknya jika nilai probabilitas F-
statistik lebih besar dari tingkat signifikasi (5%), maka menerima Ho.
Uji LM (Lagrange Multiplier Test)

Pengujian ini digunakan untuk memilih antara Random Effect atau
C§nmon Effect Dengan hipotesis sebagai berikut:
I—% Metode Random Effect
I-a: Metode Common Effect

Jika nilai LM lebih besar dari nilai kritis statistik chi-square maka Ho

dit6lak dan H; diterima.

Jo AFisIaAru

Uji Asumsi Klasik

~
ani asumsi klasik digunakan untuk mendapatkan model regresi yang
<

baik, E_‘_Eerbebas dari penyimpangan data yang terdiri dari normalitas,

A
multikplinearitas, heterokedastisitas dan autokorelasi. Dimana jika data yang

nery w
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&

unakan dalam penelitian terkena masalah asumsi klasik, maka dapat diatasi

- T
gd%ngan: beberapa cara diantaranya menambah variabel penelitian, menambah
s Z
<§ta:hun oobserva3| menambah variabel penelitian, transformasi data dan
23 ©
‘ésébagmnya yang dapat dilihat dibuku-buku atau jurnal ilmiah.

3

Uji Normalitas
-~

; Menurut Suliyanto (2011) uji normalitas dimaksudkan untuk

Buepun-ﬁué%un 16

rng’nguji apakah nilai residual yang telah distandarisasi pada model regresi
(7))

b@zdistribusi normal atau tidak. Model regresi yang baik adalah yang
re‘éidual datanya berdistribusi normal. Jika residual data tidak berdistribusi
normal maka kesimpulan statistik menjadi tidak valid atau bias. Dalam
penelitian ini untuk melihat data berdistribusi normal atau tidak dengan
melihat nilai Jarque-Bera (JB). Dengan dasar pengambilan keputusan

sebagai berikut:

1) Jika nilai probabilitas Jarque Bera (JB) > 0.05 maka data berdistribusi

:Jaquuns ueyingaAusw uep ueywnjuesusw edue) 1ul SiN) eAIey yninjas neje uelbeges di

&
= normal
n

2):’7J|ka nilai probabilitas Jarque Bera (JB) < 0.05 maka data dikatakan tidak
8
éberdlstrlbua normal.
=]

b.  Ufi Multikolinearitas

< Menurut Suliyanto (2011) multikolinearitas merupakan peristiwa
Q

difhana terjadi linier yang mendekat sempurna antar dua variable bebas. Uji

maltikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi yang
wn
<

te?_bentuk ada korelasi yang tinggi atauu sempurna diantara variable bebas
§u tidak. Untuk menguji apakah model regresi ditemukan adanya korelasi

nery wis
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antar variabel bebas (independen) maka dilihat dari koefisien korelasi. Jika

©
nidai koefisien korelasi < 0.80 maka data dikatakan bebas dari masalah
QO

x -
autokorelasi.

©
Up Heteroskedastisitas

3

=  Menurut Suliyanto (2011), heteroskedastisitas berarti ada varian
=

v@abel pada model regresi yang tidak sama (konstan). Uji
hé’eroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi terjadi
»
ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan kepengamatan yang
Iagi. Jika variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap
maka  disebut  homoskedastisitas dan jika  berbeda  disebut
heteroskedastisitas. Dalam penelitian ini uji yang digunakan adalah uji
Harvey. Model dikatakan terbebas dari heteroskedastisitas jika nilai

probabilitas dari Obs*Square > 0.05.

Uji Autokorelasi

w»

% Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam sebuah
mgdel regresi linier ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode
t:ﬂ:'engan kesalahan pada periode t-1 sebelumnya. Autokorelasi muncul
kazféna observasi yang berurutan sepanjang waktu satu sama lainnya. Salah

@

saftl ukuran dalam menentukan ada atau tidaknya masalah autokorelasi yaitu
Q

dé'ﬁgan uji Durbin-Watson (DW). Adapun dasar pengambilan keputusan uji
=

Dgrbin Watson adalah (Ghozali,2017) :

nery wisey jireig
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2 il

1) Bila nilai DW terletak antara batas atas atau dU dan 4-dU, maka

©

T koefisien autokorelasi sama dengan nol, berarti tidak terjadi
QO

x -
o autokorelasi.

©
2)v Bila nilai DW lebih rendah daripada batas bawah atau dL, maka

w

= koefisien autokorelasi lebih besar daripada nol, berarti ada autokorelasi

possitif.

Buepun-Buepun 16unpuiig e3d1d ¥eH

3)= Bila nilai DW lebih besar daripada 4-DL, maka koefisien autokorelasi

lebih kecil daripada nol, berarti ada autokorelasi negatif.

o BYSTS NIN Y

4 Bila nilai DW terletak diantara dU dan dL atau DW terletak antara 4-dU

nNe|

dan 4-dL, maka hasilnya tidak dapat disimpulkan.

Uji Hipotesis
a. Uji Signifikan Secara Parsial (Uji-t)
Menurut Ghozali (2011) uji statistik t pada dasarnya digunakan
u@uk menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel bebas secara
5

pzﬁsial (individu) terhadap variabel terikat. Pengujian dilakukan dengan

[

14

menggunakan tingkat signifikansi 0.05 (a=5%). Pengambilan keputusan

I

:Jaquuins ueyjngakuaw uep ueswnjuesuaw eduey iUl sin} eAzey yninjgs neje uelbeqgas diynbusw Buelejq ‘|

urg‘uk uji t (parsial) dalam analisis regresi adalah:

A

1£ Jika masing-masing variabel independen memiliki nilai signifikan <

I

0.05, maka variabel independen secara parsial memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap variabel dependen.

Jika masing-masing variabel independen memiliki nilai signifikan >
. 0.05, maka variabel independen secara parsial tidak memiliki pengaruh

yang signifikan terhadap variabel dependen.

N
nery wisey juredAgeing jo 43
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. Uji Signifikan Secara Simultan (Uji F)

©

T Uji F digunakan bertujuan untuk membuktikan apakah variabel-
QO

va’_;iabel independen (X) secara simultan bersama-sama pempunyai
©

pengaruh terhadap variabel dependen (Y). Pengujian dilakukan dengan
3

menggunakan tingkat 52 signifikansi 0.05 (o= 5%). Dasar pengambilan
-~

k%utusan dalam uji F (simultan) yaitu:

1)? Jika nilai signifikan < 0.05. Hal ini berarti variabel independen secara
(7))

x - - -

© bersama-sama mempunyai pengaruh secara simultan terhadap variabel
Py

) dependen.

2) Jika nilai signifikan > 0.05. Hal ini berarti variabel independen secara
bersama-sama mempunyai pengaruh secara simultan terhadap variabel
dependen.

Koefisien Determinasi (R?)

Uji koefisien determinasi pada intinya mengukur seberapa jauh
kdfmampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai
kd;;fisien determinasi adalah antara nol dan satu. Nilai R? yang kecil berarti

kémampuan variabel-variabel independen dalam menjelaskan variasi

=]
va:%'iabel dependen amat terbatas. Nilai yang mendekati satu berarti variabel-

SI

-t

vatiabel independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan

JO

untuk memprediksi variasi variabel dependen (Ghozali, 2017).
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5 EE GAMBARAN UMUM OBJEK PENELITIAN
: B
T‘;Akgsha Wira Internasional Tbk (ADES)
a -
8 %’T Akasha Wira International Tbk (ADES) didirikan dengan nama PT
[
e =
ﬁndo;Putrasetla pada tahun 1985. Nama Perseroan telah diubah beberapa kali,
«Q

N

hlrgpada tahun 2010, Perseroan diubah menjadi PT. Akasha Wira

Buaﬁxn

ternat‘ﬁ)nal Tbk. Kantor pusat Akasha Wira Internasional Thk berlokasi di

Aieg yninmps negg ueibgges dnnﬁuelmﬁueJeuq =)

erkantg{an Hijau Arkadia Tower C, Lantai 15, JI. Letjend. T.B Simatupang

av.88 c:]akarta 12520-Indonesia.

] Ul SIR] €.

Pada tanggal 2 Mei 1994, Akasha Wira International Thk memperoleh

ernyataan efektif dari Bapepam-LK untuk perusahaan ini melakukan Penawaran

‘nery exsng NiN Jefem BueA uebunuadey ueyibniaw yepn ueq@ﬁuad q
ao edue

‘yejesew nyens uenefui} neje yinuy uesunued ‘uelode] ueunsnAuad ‘yeiw| eAiey uesiinuad ‘ueniguad ‘ueyipipuad uebunuaday ¥ynjun eAuey uedinbuad ‘e

mum Perdana Saham (IPO) pada tanggal 13 Juni 1994.

Ruang lingkup kegiatan Akasha Wira International Tbk terdiri dari

& UBp UByWngmeou

dustrlmalr kemasan, Industri kosmetik, Industri sabun dan bahan pembersih

V)
perlué’n rumah tangga, Industri minuman, dan distribusi produk kosmetik.

>|1r§e/(ua

(I)

abrik g;engolahan air minum dalam kemasan berlokasi di Jawa Barat dan Jawa

nsaue

Hqui

Fimur, cpabrlk produk makanan di Jawa Barat dan pabrik produk kosmetik

berlokam di Pulogadung.
4.25 PT. BUEI Strach & Sweetener Thk (BUDI)

. Budi Starch & Sweetener Tbk (BUDI) didirikan pada tahun 1979

uegng j

‘nery e)sng NiN uizi edue) undede ynjuaq wejep 1ul sin} eAley yninjas neje ueibeqeas yeAueqiadwaw uep uejwnwnbusw Buele|iq 'z

" denganYhama PT. North Aspac Chemical Industrial Company dan mulai

A

beroperasi secara komersil ada bulan Januari 1981. Perusahaan ini merupakan

ey grie

salah s@u Perusahaan yang bernaung di bawah kelompok usaha Sungai Budi

nery v
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‘nery exsng NinN Jefem BueA uebunuadey ueyibniaw yepl uedynbuad 'q
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0/d

— —

oup (SBG). Pada tahun 1988, nama PT. North Aspac Chemical Industrial

©)
pany berubah menjadi PT. Budi Acid Jaya dimana pemakaian kata Acid
QO

sal gari nama produk yang dihasilkan oleh Perseroan yaitu asam sitrat (citric
©

). Kemudian untuk menunjukkan bahwa perusahaan sebagai market leader
3

k produk tapioca starch dan sweetener, maka nama PT. Budi Acid Jaya Tbk
-~

g eyd

e

gpuswBuel

C

68ipu

N

wegﬁegs dn

D

En-Buepun |

b himenjadi PT. Budi Starch & Sweetener Thk. Kantor pusat Budi Starch &

}

Buep,

@/ ne
s

eeter@r Tbk berlokasi di Wisma Budi lantai 8-9. Jalan HR. Rasuna Said Kav
(7))
-6, Jakarta 12940- Indonesia, sedangkan lokasi pabrik Budi Starch & Sweetener
Py
bk di S;Ubang, Lampung, Madiun, Surabaya, Makasar dan Ponorogo.

Pada tanggal 31 Maret 1995, Budi Starch & Sweetener Thk Memperoleh

moedue) Ul siineAsexynIn|

enyataan efektif dari Bapepeam-LK untuk perusahaan ini melakukan Penawaran
mum Perdana Saham (IPO) pada tanggal 8 Mei 1995.

Ruang Lingkup kegiatan Budi Starch & Sweetener Tbk yakni bergerak

p uBjWwN}EEouUD

alam pembuatan dan penjualan tepung tapioka,glukosa dan fruktosa,
w»

altode:SD(trin, sorbitol, asam sitrat, karung plastic, asam sulfat dan bahan kimia

Ll

FeyingaAusucue

. 1]
innyaz
=

-

T. Wir&nar Cahaya Indonesia (CEKA)
=]

;oquins

ET Wilmar Cahaya Indonesia Tbk (CEKA) dahulu dikenal dengan nama

cv Tja'ﬁ'aja Kalbar yang didirikan pada 3 Februari 1968. Pada tahun 2013
Q

LY

Perusahian berganti nama menjadi PT Wilmar Cahaya Indonesia Tbk. Kantor

Pusat Wilmar Cahaya Indonesia Thk terletak di kawasan Industri Jababeka 11, JI.
wn

<
Industri Selatan3 Blok GG NO. 1, Cikarang, Bekasi, Jawa Barat 17532-

nery wisey J
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£

X1
' Indonesia, sedangkan lokasi pabrik terletak di Kawasan Industri Jababeka,

‘nery exsng NinN Jefem BueA uebunuadey ueyibniaw yepl uedynbuad 'q

>
~

‘nery e)sng NN uizi edue) undede ynjuaq wejep 1ul sin} eA1ey yninjas neje ueibeqes yeAueqiadwaw uep ueyjwnwnbusw Buele|iq 'z
‘yejesew nyens uenefui} neje ynuy uesiinuad ‘uelode] ueunsnAuad ‘yeiw| eAiey uesiinuad ‘uenijuad ‘ueyipipuad uebunuaday ¥nun eAuey uedinbuad ‘e

= = o @
ﬁarang, Jawa Barat, dan Pontiaanak, Kalimantan Barat.

@

i B

g Rada 10 Juni 1996, Wilmar Cahaya Indonesia Tok memperoleh pernyataan

2 B

é(tlf dari menteri keuangan untuk melakukan Penawaran Umum Perdana Saham
3

) pada tanggal 09 Juli 1996.
=

Euang Lingkup Wilmar Cahaya Indonesia Tbk yakni bergerak di bidang

uepun-6u

a5 neje uelbeqas dn@uew Bue.e|
efn:

2p

ustr@engolahan minyak nabati dan minyak nabati spesialitas yang digunakan

tuk industri makanan dan minuman. Produk yang dihasilkan yaitu minyak
X

Iapa §aW|t beserta produk-produk turunannya, minyak tengkawang dan minyak

Bl surgeﬁmg;mm

abati spesialitas. Selain itu Perusahaan juga bergerak dalam usaha bidang

erdagangan lokal, ekspor, impor; perdagangan hasil bumi, hasil hutan;

medue

elakukan perdagangan barang-barang keperluan sehari-hari; bertindak sebagai

rosir, distributor, leveransir, eceran dan lainya.

T. Delta Djakarta Tbhk (DLTA)

[@2)
Y
RT. Delta Djakarta Tbk (DLTA) didirikan pada tanggal 15 Juni 1970 dan

qwnguemnqe&uatm Uep URWINJUgOUd

emul%L kegiatan usaha komersilnya pada tahun 1933. DLTA merupakan salah
gatu ang:g;;ota dari San Miguel Group, Filipina. Kantor pusat Delta Djakarta Thk
dan pabgi'knya berlokasi di Jalan Inspeksi Tarum Barat, Bekasi Timur-Jawa Barat.
1E<:.ada tahun 1984, Delta Djakarta Tbk memperoleh pernyataan efektif dari

Bapepaffi-LK untuk melakukan Penawaran Umum Perdana Saham (IPO) pada

tanggal 97 Februari 1984.

nery wisey jireig
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Ruang lingkup Delta Djakarta Tbk yakni memproduksi produk-produk

ra &ln Anker Beer, Anker Stout, Kuda Putih, Carlsberg Beer, Soda Ice,

12 )
diogieH

0 akuaSan Miguel Beer, dan San Mig Light.

'O

In%food CBP Sukses Makmur (ICBP)

Busw@ue.le
npuijig ey

iBh

PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk (ICBP) didirikan pada tanggal 02

(=
emBgr 2009 dan mulai beroperasi secara komersial pada tanggal 1 Oktober

e uelbeqes dmm
gBun-Buepun

s n
rgﬁu

9. I%;ntor pusat Indofood CBP Sukses Makmur berlokasi di Sudirma Plaza,
dofooi Tower, Lantai 23, JI. Jend. Sudirman, Kav, 76-78, Jakarta 12910-
donesna

Pada tanggal 24 September 2010, Indofood CBP Sukses Makmur Tbk

emperoleh pernyataan efektif dari Bapepeam-LK untuk melakukan Penawaran

‘nery exsng NinN Jefem BueA uebunuaday ueyibniaw xe@l uednnbuad 'q

‘yejesew nyens uenefui} neje ynuy uesiinuad ‘uelode] ueunsnAuad ‘yeiw| eAiey uesiinuad ‘uenijuad ‘ueyipipuad uebunuaday ¥njun eAuey uedinbuad ‘e

mum Perdana Saham (IPO) pada tanggal 07 Oktober 2010.

p uewngeousy edue) (ul st eMg ynl

Ruang lingkup kegiatan Indofood CBP Sukses Makmur Tbk terdiri dari

roduks&3 mie dan bumbu penyedap, produk makanan kuliner, biskuit, makanan

Lol

g ue

ngan, ?sl“utrisi dan makanan khusus. Merek-merek yang dimiliki PT Indofood

BP Sgkses Makmur Tbk beberapa diantaranya yakni: produk mi instan

quingyeyImeAu

ﬁndom@; Supermi, Sarimi, Pop Mie, dll), produk dairy (Indomilk, Enaak,
Mllkuat«p Kremer, dll), produk penyedap makanan (Bumbu Racik, Kecap

Indofooa Sambal Indofood, dll), Snack (Qtela, Maxicorn, JetZ, Chitato, dll).

"h

PT IncEzfood Sukses Makmur Tbk (INDF)

N

PT. Indofood Sukses Makmur Thk (INDF) didirikan pada tanggal 14

<
o
Agustus 1990 dan mulai beroperasi secara komersial pada tahun 1990. Kantor

4.6

‘nery e)sng NN uizi edue) undede ynjuaq wejep 1ul sin} eAley yninjas neje ueibeqas yeAueqiadwaw uep uejwnwnbusw Buele|iq 'z

R
pusat berlokasi di Sudirman Plaza, Indofood Tower, Lantai 21, JI. Jend. Sudirman

nery ui



AV VYSAS NIN

‘nery e)sng NiN uizi edue) undede ynjuaq wejep 1ul sin} Aley yninjas neje ueibeqas yeAueqiadwaw uep uejwnwnbusw Buele|iq 'z

)

i %“ E=|l>

‘nery exsng NinN Jefem BueA uebunuadey ueyibniaw yepl uedynbuad 'q

aN
\'
‘yejesew niens uenefui} neje yinuy uesinuad ‘ueJode| ueunsnAuad ‘yeiw| eAiey uesiinuad ‘uenijuad ‘uexgp;pued uebunuaday ynun eAuey uediynbuad e

o1

£
HI)

av. 76-78, Jakarta 12910- Indonesia. Sedangkan lokasi pabrik dan perkebunan
L}n(i:)foog tersebar diberbagai wilayah seperti pulau Jawa, pulau Sumatera, pulan
‘;Ifa; agtan pulau Sulawesi bahkan hingga mancanegara yakni Malaysia, Arab
‘gagdl Turki, dll.
e IS
§ § Pada tahun 1994, Indofood Sukses Makmur Thk memperoleh pernyataan
gfe‘:i(tlf dari Bapepam-LK untuk melakukan Penawaran Umum Perdana Saham
EP;O) pada tanggal 14 Juli 1994,
% Ruang lingkup kegiatan Indofood Sukses Makmur Tbk yakni bergerak
;_alam industri pengolahan makanan. Perusahaan ini mengklasifikasikan bisnisnya
frpenjadl lima segmen: produk konsumen bermerek, bogasari, agrobisnis, distribusi
=
gerta budi daya dan pengolahan sayuran. Perusahaan menjalankan bisnis produk
Eonsumen bermereknya melalui anak perusahaannya,
g
3
ET. Multi Bintang Indonesia Tbk (MLBI)
g I(DDT Multi Bintang Indonesia Thk (MLBI) didirikan pada tanggal 03 Juni
3 5
§929 dg‘ngan nama N.V. Nederlandsch Indische Bierbrouwerijen dan mulai
3 @

Eeropergm secara komersial pada tahun 1929. Kantor pusat PT Multi Bintang

quin

I!hdonesa_a Tbk berlokasi di Talavera Office Park Lantai 20, JI. Let. Jend. TB.

Simatugang Kav. 22-26, Jakarta 12430, sedangkan pabrik berlokasi di JIn. Daan

Mogot Km.19, Tangerang 15122 dan JI. Raya Mojosari — Pacet KM. 50, Sampang

Jo

Agung, Jawa Timur.
Pada tahun 1981, PT Multi Bintang Indonesia Tbk memperoleh pernyataan
wn
o]

efektif 8ari Bapepam-LK untuk melakukan Penawaran Umum Perdana Saham

(IPO) p&la tanggal 15 Desember 1981.

nery wis
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s C
: BYid
) _\/ﬂ Ruang lingkup kegiatan PT Multi Bintang Indonesia Tbk yakni beroperasi
-~ ©
% gh%m ifdustri bir dan minuman lainnya. Kegiatan utamanya memproduksi dan
caog8 2
‘g élézmasa?kan bir (Bintang dan Heinekan), bir bebas allkohol (Bintang Zero) dan
58 @3 ©
= ‘é]igumﬁ ringan berkarbonasi (Green Sands).
828¢% 3
30 ¢33 =
48 §1§ Mayora Indah Tbk (MYOR)
=20 IE
5 % 2 ET. Mayora Indah Thk (MYOR) didirikan pada tanggal 17 Februari 1977
23<d8 o
Tgi éan mulai beroperasi secara komersial pada bulan Mei 1978. Kantor pusat Mayora
g=2s Im
§ Lndah T/Qk berlokasi di Gedung Mayora lantai 8, JI. Tomang Raya 21-23, Jakarta
529 o
‘2 11440 — Indonesia, dan pabrik terletak di Tangerang dan Bekasi.
A
8% 2
=] Pada taggal 25 Mei 1990, Mayora Indah Tbk memperoleh pernyataan
Z=5
on ()
o -, gfektif dari Bapepam-LK untuk melakukan penawaran umum perdana saham
Y =
O
gj? éPO) pada tanggal 25 Mei 1990.
: 3
7
Q.

Ruang lingkup kegiatan Mayora Indah Tbk bergerak dalam bidang

embua(tgn makanan, permen dan biskuit. Produk yang dihasilkan oleh Mayora

g ue

Lol

V)
dah Tbk tentu saja sudah banyak diketahui oleh masyarakat Indonesia mulai

figeiu

»

ari bisguit, kopi, wafer, coklat dan makanan serealnya. Beberapa merek dagang

Pt

quingue

fang di%iliki Mayora Indah Tbk dan anak usahanaya antara lain: produk biskuit
=]

(Roma §ari Gandum, Roma Marie Susu, Roma Kelapa, Better, Slai O lai, dll),

produkﬁz')'ermen (Kopiko, Tamarin, dll), produk wafer (Beng-beng, Zuper Keju,
Q

Astor, d@f1), produk kopi (Torabika Creamy Late, Toracafe, Kopiko Kopi Aren,

‘nery e)sng NiN uizi edue) undede ynjuaq wejep 1ul sin} eAley yninjas neje ueibeqas yeAueqiadwaw uep uejwnwnbusw Buele|iq 'z

dil), makanan sehat (Energen, Prima cereal, dll)
wn

‘yejesew nyens uenefui} neje ynuy uesiinuad ‘uelode] ueunsnAuad ‘yeiw| eAiey uesiinuad ‘uenijuad ‘ueyipipuad uebunuaday ¥ynun eAuey uedinbuad ‘e
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T. Nippon Indosari Corpindo Tbk (ROTI)

~T O
;C_} % #T. Nippon Indosari Corpindo Thk (ROTI) didirikan pada 08 Maret 1995

32 =
@a& mulal beroperasi pada tahun 1996. Kantor pusat dan salah satu pabrik ROTI

3 ©
rkedudukan di Kawasan Industri MM 2100 JI. Selayar blok A9, Desa

3

arwangl Cikarang Barat, Bekasi 17530, Jawa Barat — Indonesia.

%da tanggal 18 Juni 2010, Nippon Indosari Corpindo Thk memperoleh

@S neje uelbe s dp U‘ ew
Buepun-6u % nt |E

e

=

nyatg&n efektif dari Bapepam-LK melakukan penawaran umum perdana saham
(7))
PO) p:da tanggal 18 Juni 2010.
Py

ngjang lingkup kegiatan PT. Nippon Indosari Corpindo Tbk yakni bergerak

B siny eAiesynun|

ibidang produksi dan penjualan roti (roti tawar, roti manis, roti berlapis, cake dan

uedue

read crumb) dengan merk Sari Roti.

'r"@a eysng NIN Jefem BueAk uebunuaday ueyibniaw yepn uedynbuad g

‘yejesew nyens uenefun} neje ynuy uesiinuad ‘uelode] ueunsnAuad ‘yeiw| eAiey ueSAnuad ‘uenijuad ‘ueyipipuad uebunuaday ¥njun eAuey uedinbuad ‘e
nogeoua

T. Sekar Bumi Tbk (SKBM)

PT. Sekar Bumi Tbk (SKBM) didirikan pada 12 April 1973, dan

0§ uep ueyjw

erupakan salah satu pelopor di bidang pengolahan udang beku di Indonesia.

FP

Kantor pusatSKBM berlokasi di Plaza Asia, Lantai 2, JI. Jend. Sudirman Kav. 59,

< ey X Aus

akarta 12190 Indonesia dan pabrik berlokasi di Jalan Jenggolo 2 No. 17 Waru,

y—.

W jur

|doarjo serta tambak di Bone dan Mare, Sulawesi.
Eada tanggal 18 September 1995 Sekar Bumi Tbk memperoleh pernyataan
efektif Qari Bapepam-LK untuk melakukan penawaran umum perdana saham
=}

(IPO) pdtla tanggal 05 Januari 1993.

‘nery e)sng NiN uizi edue) undede ynjuaq wejep 1ul sin} eAley yninjas neje ueibeqas yeAueqiadwaw uep uejwnwnbusw Buele|iq 'z

§uang lingkup kegiatan Sekar Bumi Tbk yakni bergerak terutama dalam
wn
o]

bidang ?_hanufaktur produk makanan beku, yaitu hasil laut beku bernilai tambah

dan makanan olahan beku. Di bawah lini produk hasil laut beku bernilai tambah,
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: Bigid
) ‘/gekar Bumi menghasilkan terutama udang bernilai tambah, dan ikan, cumi-cumi,
~ T
%érga prg_duk hasil laut lainnya. Produk Sekar Bumi dipasarkan dengan berbagai
32 =
ﬁ]éfgek sepertl Mitraku, SKB dan Bumifood.
e ©
«Q £
glé Sek:sar Laut Tbk (SKLT)
DS
§§ PT. Sekar Laut Tbk (SKLT) resmi didirikan pada 19 Juli 1976 dalam
=. Q
) 'C (=
§e§tuk perseroan terbatas. Kantor pusat Sekar Laut Tbk berlokasi di Wisma
ca o
Nugra Santana, Lt. 7, Suite 707, JIn. Jend. Sudirman Kav. 7-8, Jakarta 10220 dan
X

XUz

antor Eabang berlokasi di Jalan Raya Darmo No. 23-25, Surabaya, serta Pabrik

erlokaS| di Jalan Jenggolo 11/17 Sidoarjo.

soT el

Pada tahun 1993, Sekar Laut Tbk memperoleh pernyataan efektif dari

apepam-LK untuk melakukan Penawaran Umum Perdana Saham (IPO) pada

‘nery exsng NinN Jefem BueA uebunuaday ueyibniaw xeﬁ; uednnbuad 'q
ago edue) 1ul

‘yejesew nyens uenefun ne;lei')mux uesinuad ‘uelode] ueunsnAuad ‘yeiw| eAiey uesijnuad ‘uenijpuad ‘ueyipipuad uebuiuaday ynjun eAuker] uedinnbuad e

nggal 05 Januari 1993.

P ueyWNgYIEOU

Ruang lingkup kegiatan Sekar Laut Tbk yakni bergerak di bidang industri,

ertanlan perdagangan dan pembangunan, khususnya dalam industri di sektor

FP

anufare'tur, untuk sub sektor makanan dan minuman. Produk-produk yang

g ue

MirgeAu

»

ihasilk§n adalah: kerupuk, saos, sambal, bumbu masak dan roti. Perusahaan

qungue

Ker>]

erkem@ng dan memproduksi kerupuk, saos tomat, sambal, bumbu masak, roti

dan maleanan ringan lainnya. Produk-produk perusahaan dipasarkan dengan merk

=
:
R31s

S Jjo

4.1 PT Slaﬁtar Top Thk (STTP)

‘nery e)sng NN uizi edue) undede ynjuaq wejep 1ul sin} eAley yninjas neje ueibeqas yeAueqiadwaw uep uejwnwnbusw Buele|iq 'z

@;I’. Siantar Top Tbk (STTP) didirikan pada 19 Juli 1976 dan mulai

o]
)

beropergsi secara komersial pada tahun 1976. Kantor pusat Siantar Top Tbk

A
beralamat di JI. Tambak Sawah No. 21-23 Waru, Sidoarjo, dengan pabrik
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h _ £
)

erlokasi di Sidoarjo (Jawa Timur), Medan (Sumatera Utara), Bekasi (Jawa Barat)
ri Maik?assar (Sulawesi Selatan).

g_ E_lgda tanggal 25 November 1996, Siantar Top Thk memperoleh pernyataan
§<tlf %arl Bapepam-LK untuk melakukan penawaran umum perdana saham
) pgda tanggal 16 Desember 1996.

wbusw Buese QL

egas diy
Hn o

Q3

g g Euang Lingkup kegiatan Siantar Top Thk yakni bergerak dalam bidang
gagustrlé"nakanan ringan, diantaranya mie, kerupuk, biskuit, wafer, dan kembang
§ula Siantar Top juga menjalankan usaha percetakan melalui anak usahanya yaitu
éT Sian?ér Megah Jaya.

%T Ultrajaya Milk Industry & Trading Company Tbhk (ULTJ)

3

% PT. Ultrajaya Milk Industry and Trading Company Tbk didirikan pada
gé ggal 02 November 1971 dan mulai beroperasi secara komersial pada tahun
2974. Kantor pusat dan pabrik Ultrajaya Milk Industry and Trading Company Thk
;

erlokasi di JI. Raya Cimareme 131 Padalarang, Bandung 40552 — Indonesia.

V)
Rada tanggal, Ultrajaya Milk Industry and Trading Company Tbk

»

empegleh pernyataan efektif dari Bapepam-LK untuk melakukan penawaran

junsguexingaAus

c

mum perdana saham s(IPO) pada tanggal 15 Mei 1990.
Buang Lingkup Ultrajaya Milk Industry and Trading Company Tbk

awalnya hanya terbatas pada pengembangan produk susu. Namun seiring dengan
Q

diversifikasi perusahaan, Ultrajaya Milk mulai mengembangkan inovasi produk
jus yan'g kemudian dikenal dengan merek Buavita, Gogo. Perusahaan juga
wn
<
mengembangkan varian minuman lain yang populer seperti Teh Kotak, Sari Asem

Asli dan Sarl Kacang ljo. Pada tahun 2008, merek Buavita dan Gogo diambil alih

nery wis
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‘:}

oleh PT. Unilever Indonesia Tbk. yang menyebabkan perusahaan lebih terfokus

CH=
% i

%

UIN SUSKA RIAU

€ ak cipta milik UIN Suska Riau State Islamic University of Sultan Syarif Kasim Riau

m pengembangan produk susu.

H: B ipta Dilindungi Undang-Undang

1. © arang mengutip sebagian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber:
a. Pengutipan hanya untuk kepentingan pendidikan, penelitian, penulisan karya ilmiah, penyusunan laporan, penulisan kritik atau tinjauan suatu masalah.
b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar UIN Suska Riau.

2. Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun tanpa izin UIN Suska Riau.

a
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2 o
58 =
«Q
Kedimgulan
22 2
S < Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh free cash flow,
o2 =
o9 .
‘ér@‘itabgitas, pertumbuhan perusahaan dan kepemilikan institusional terhadap
5 g =
%e@ijak% hutang pada perusahaan sub sektor food and beverages yang terdaftar di
@’ »m
ursa Eiek Indonesia tahun 2017-2020. Berdasarkan analisa dan penjelesan hasil
Q

enelitian pada bab sebelumnya, maka dapat diambil kesimpulan sebagai berikut:
0]

Frée Cash Flow tidak berpengaruh terhadap kebijakan hutang pada
perusahaan sub sektor food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2017-2020. Hal ini terlihat dari pengujian secara parsial (uji
t) dimana nilai koefisien free cash flow sebesar -0.002488 dan probabilitas
sebesar 0.8027 > 0.05. Perusahaan yang memiliki free cash flow tinggi diduga
lebth memilih mengutamakan penggunaan arus kas bebas untuk keperluan

V)
perfisahaan yang lain. Seperti membagikan deviden atau keperluan

[

perg_sahaan yang mendukung perkembangan perusahaan.

NIsquins ueyingakusw uep ueywnjuesusw edue) Ul BN} eAZRY yngyes n

Progtabilitas berpengaruh terhadap kebijakan hutang pada perusahaan sub
sek:for food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-
20?@. Hal ini terlihat dari pengujian secara parsial (uji t) dimana nilai
koe&:isien profitabilitas sebesar -0.199961 dan probabilitas sebesar 0.0124 <
0.0%, Hasil ini menjelaskan perusahaan yang memiliki tingkat profitabilitas

<
V)
yang tinggi akan dapat menghasilkan dana yang lebih besar, dana tersebut

nery wisey|
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dapat digunakan untuk kepentingan perusahaan sehingga dapat juga
ber%mpak pada berkurangnya tingkat penggunaan hutang oleh perusahaan.
Perzumbuhan Perusahaan tidak berpengaruh terhadap kebijakan hutang pada
perzsahaan sub sektor food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek
Indghesia tahun 2017-2020. Hal ini terlihat dari pengujian secara parsial (uji
t) qc4mana nilai koefisien pertumbuhan perusahaan sebesar 0.263088 dan
proﬁ’abllltas 0.0619 > 0.05. Hasil ini menjelaskan tidak semua perusahaan
»
yan?gj memiliki tingkat pertumbuhan yang tinggi memilih hutang sebagai
surg’;)er pendanaan perusahaannya dikarenakan perusahaan menghindari
resiko pemakaian hutang sebagai sumber pendanaan terlebih dalam periode
penelitian adanya krisis yang terjadi karna covid-19 yang membuat
perusahaan lebih berhati-hati.
Kepemilikan Institusional berpengaruh terhadap kebijakan hutang pada
perusahaan sub sektor food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek
Indgnesia tahun 2017-2020. Hal ini terlihat dari pengujian secara parsial (uji
t) %mana nilai koefisien kepemilikan institusional sebesar -3.014127 dan
progabilitas 0.0000 < 0.05 Hasil ini menunjukkan semakin tinggi proporsi
kepfg'milikan institusional maka tingkat penggunaan hutang akan semakin
ditéian karena adanya kontrol dan pengawasan yang kuat untuk mengurangi
peniﬁgunaan hutang.

Fr@r Cash Flow, Profitabilitas, Pertumbuhan Perusahaan dan Kepemilikan

wn
Institusional berpengaruh secara simultan terhadap Kebijakan Hutang pada

nery wisey Ju
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perusahaan sub sektor food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek

~T ©
© 7 Indgnesia tahun 2017-2020.
Safan ©
2 |5
§ %grdasarkan kesimpulan yang telah diuraikan diatas, maka penulis dapat
Q =
é?]gerﬂcﬂkakan beberapa saran yang mungkin bermanfaat bagi pihak-pihak yang
=
efkepertingan:
@ »m

Bagi investor dan calon investor, disarankan untuk lebih memperhatikan dan
me;ganalisa keputusan pendanaan eksternal dan faktor keuangan lainnya
pacnf:z; perusahaan yang dituju sebelum menanamkan modal, sehingga
mendapatkan keuntungan yang diharapkan.

Bagi peneliti selanjutnya, diharapkan dapat memperluas objek penelitian
dikarenakan penelitian ini yang masih terbatas untuk perusahaan sub sektor
Food and Beverages. Kemudian peneliti selanjutnya juga dapat menggunakan
variabel independen lainnya dikarenakan keterbatasan variabel yang

V)
diglinakan peneliti dalam penelitian ini.
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LAMPIRAN
~ T ©
g%npiﬁn 1: Daftar Nama Perusahaan Yang Menjadi Sampel Penelitian
2g 2
iF [
@ lgo -Kode Perusahaan Nama Perusahaan
e |3 : :
o 3 = ADES PT. Akasha Wira Internasional Thk
2% [ Bupl PT. Budi Strach & Sweetener Tbk
5 § = CEKA PT. Wilmar Cahaya Indonesia Thk
53 Z  DLTA PT. Delta Djakarta Tbk
5 & ICBP PT. Indofood CBP Sukses Makmur Thk
6 |x INDF PT. Indofood Sukses Makmur Thk
7 ; MLBI PT. Multi Bintang Indonesia Tbk
8 o MYOR PT. Mayora Indah Tbk
9 |- ROTI PT. Nippon Indosari Corpindo Thk
10 SKBM PT. Sekar Bumi Tbk
11 SKLT PT. Sekar Laut Thk
12 STTP PT. Siantar Top Thk
13 ULTJ PT. Ultrajaya Milk Industry & Trading Company Thk
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% o
= Bl
) _‘/E ampiran 2: Tabulasi Data Penelitian
NO | KODE | TAHUN | Y X1 X2 X3 X4
ADES | 2017 | 0.986 -0,754,000,000 | 4.551 | 0.095 | 91.524

2018 0.829 108,901,000,000 | 6.009 | 0.049 | 91.524

usw bue.
AP =)
By
W)
m
wn

-Z;\DES 2019 0.448 175,509,000,000 | 10.200 | -0.067 | 91.524

5 !

ADES 2020 0.369 225,744,000,000 | 14.163 | 0.166 | 91.524
F 2017 1.460 -50,925,000,000 | 1.554 | 0.003 | 53.402

s
oy,
C
=

pae
!
C
=

2018 1.766 -123,656,000,000 | 1.487 | 0.154 | 53.402

BUDI 2019 1.334 203,716,000,000 | 2.134 | -0.116 | 57.848

BUDI 2020 1.241 127,490,000,000 | 2.264 | -0.012 | 57.848

CEKA 2017 0.542 163,807,689,021 | 7.713 | -0.023 | 92.012

GEKA 2018 0.197 285,997,563,098 | 7.926 | -0.161 | 92.012

CEKA 2019 0.231 447,903,304,950 | 15.466 | 0.192 | 92.012

2020 0.243 165,954,739,010 | 11.605 | 0.125 | 91.977

DLTA 2017 0.171 330,284,459,000 | 20.865 | 0.119 | 81.671

DLTA 2018 0.186 325,766,797,000 | 22.194 | 0.136 | 81.671

DLTA 2019 0.175 262,255,510,000 | 22.287 | -0.064 | 84.588

DLTA 2020 0.202 236,556,692,000 | 10.074 | -0.141 | 84.588

Lu gduey 1uj sipy efiel yminids rieyel uejbe

ICBP 2017 0.556 3,362,699,000,000 | 11.206 | 0.094 | 80.533

5|5 (5|5 =] 8[| 15| aleplms
Q
m
a
>

)

ICBP 2018 0.513 1,141,745,000,000 | 13.556 | 0.087 | 80.533

epu

‘nery exsng NinN Jefem BueA uebunuadey ueyibniaw yepl uedynbuad 'q

519 | ICBP 2019 0.451 5,371,972,000,000 | 13.847 | 0.126 | 80.533

320 ICBP 2020 1.059 7,417,610,000,000 | 7.162 | 1.676 | 80.533

821 | INDF 2017 0.877 -215,941,000,000 | 5.766 | 0.076 | 50.067

§22 | INDF 2018 0.934 | -1,300,418,000,000 | 5.140 | 0.092 | 50.067

523 | INDF 2019 0.775 8,880,682,000,000 | 6.136 | -0.004 | 50.067

224 | ANDF 2020 1.061 9,457,197,000,000 | 5.365 | 0.696 | 50.067

525 | MILBI 2017 1.357 991,888,000,000 | 52.670 | 0.103 | 81.782

—

526 | MLBI 2018 1.475 1,136,535,000,000 | 42.388 | 0.151 | 81.782

=

227 | MLBI 2019 1.528 1,012,240,000,000 | 41.632 | 0.003 | 81.782

328 | MLBI 2020 1.028 617,243,000,000 | 9.824 | 0.004 | 81.782

%29 | MYOR 2017 1.028 714,978,606,870 | 10.934 | 0.154 | 59.071

30 | MYOR 2018 1.059 -779,836,660,924 | 10.007 | 0.179 | 59.071

31 | MYOR 2019 0.921 1,405,528,643,771 | 10.775 | 0.082 | 59.071

32 | MYOR 2020 0.755 2,560,230,037,616 | 10.609 | 0.039 | 59.071
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33 | ROTI 2017 0.617 33,975,336,755 | 2.969 | 0.561 | 71.199
34 | ROTI 2018 0.506 - 60,605,963,182 | 2.894 | -0.036 | 74.065
35 | ROTI 2019 0.514 -50,501,182,260 | 5.052 | 0.066 | 74.065
36 | ROTI 2020 0.379 134,546,477,445 | 3.787 | -0.049 | 82.807
37 | SKBM 2017 0.586 40,592,151,210 | 1.595 | 0.620 | 82.794
38 | 'SKBM 2018 0.702 -102,631,708,675 | 0.901 | 0.091 | 82.794
39 | §KBM 2019 0.757 -94,602,829,147 | 0.053 | 0.028 | 82.794
40 | SKBM 2020 0.839 3,578,147,535 | 0.306 |-0.028 | 82.794
41 | BKLT 2017 1.069 -25,450,690,441 | 3.610 | 0.120 | 93.397
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Vi 42 SKLT 2018 1.203 -17,398,970,327 | 4.276 0.174 | 93.397
~44 | 8KLT 2019 1.079 18,315,763,997 | 5.683 0.058 | 93.397
z g@ SKLT 2020 0.902 90,314,659,904 | 5.495 | -0.021 | 93.397
o 3 45 %TTP 2017 0.692 275,344,591,967 | 9.222 0.002 | 56.763
‘§, Sﬂg STTP 2018 0.598 216,849,302,772 | 9.695 0.123 | 56.763
§ éﬂg STTP 2019 0.342 96,656,794,314 | 16.748 | 0.095 | 56.763
5348 | STTP 2020 0.290 670,311,382,194 | 18.226 | 0.197 | 56.763
;”“ z_ﬂé i}LTJ 2017 0.233 722,437,000,000 | 13.880 | 0.226 | 36.860
g g@ ELTJ 2018 0.164 240,319,000,000 | 12.628 | 0.073 | 36.295
= giﬁ. MALTI 2019 0.169 853,751,000,000 | 15.675 | 0.189 | 36.381
S22 BLTJ 2020 0.831 815,228,000,000 | 12.676 | 0.325 | 23.776
8§38 o
g c
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Lampiran 3: Hasil Analisis Statistik Deskriptif
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ngte o§/23/22
S Fime-00:12
Safple:2017 2020
st
e § o Y X1 X2 X3 X4
'6——a =

an (= 0.735170 9.33E+11 10.82465 0.131329 71.96545
§v$d|anx 0.728472 2.21E+11 9.458512 0.091721 80.53295
Q\/I%xmum 1.766428 9.46E+12 52.67036 1.676057 93.39655
aVBNiMUgn 0.163544  -1.30E+12 0.052581  -0.160617 23.77633
St Dev, 0.417186 2.16E+12 10.41974 0.272410 18.49437
@Skewness 0.388380 2.873090 2.245655 3.874925  -0.653099
§<urtosi5§¢ 2.342524 10.57057 8.651329 21.46951 2.386371

QO
x
Jarque-Bera 2.243867 195.7196 112.9037 869.2301 4.512498
erobabmty 0.325649 0.000000 0.000000 0.000000 0.104743
U)
Sum 38.22886 4.85E+13 562.8817 6.829108 3742.204
&um Sq. Dev. 8.876260 2.38E+26 5537.121 3.784580 17444.12
bservations 52 52 52 52 52
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piran 4: Hasil dari Uji Asumsi Klasik
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Sample¥l 52
Includgg

Dependent Variable: LRESID2
MethocELeast Squares
Date: 06/28/22 Time: 21:57

observations: 52

=~z [G
o=
&. ®Jji Normalitas
g2
25
10
( Series: Standardized Residuals
Sample 2017 2020
5 Observations 52
Mean 0.000000
! £ — Median 0.001183
Maximum 0.273831
| ] Minimum -0.199537
a4 - Std. Dew. 0.089990
Skewness 0.218778
Kurtosis 3768442
7 Jarque-Bera  1.761709
I_r —‘ ’_r ’_‘ Probability 0.414429
IJ—IJI.2I I I—0.1 0.0 0.1 S 0.2 o
5
g. Uji Multikolinearitas
3
3
§ X1 X2 X3 X4
&
g’ X1 1.000000 0.070858 0.058606 0.125924
3 X2 0.070858 1.000000 0.057646 -0.078842
é X3 0.058606 0.057646 1.000000 -0.182043
> X4 0.125924 -0.078842 -0.182043 1.000000
.
8. Uji r%eteroskedastisitas
o J
5 2
Heteroskedasticity Test: Harvey
3
¥-statistic 1.120017 Prob. F(4,47) 0.3584
Obs*Rsquared 4525315 Prob. Chi-Square(4) 0.3396
Scaled §xplained SS 4.108625 Prob. Chi-Square(4) 0.3915
=
Test Eq@ation:

ln

A
D
=
D
=3
@

Coefficient

Std. Error

t-Statistic Prob.
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=
(=
)
C -3.046804 4.488030 -0.678873 0.5005
-z Xl 0.280175 0.175914 1.592678 0.1179
D= E=E X2 0.458939 0.580419 0.790702 0.4331
§ 2 X3 -1.778623 2.312372 -0.769177 0.4456
@g o X4 -2.566140 2.315760 -1.108120 0.2734
o
ng Qqua@d 0.087025 Mean dependent var -3.619622
%\(ﬁusteﬁ R-squared 0.009325 S.D. dependent var 2.137348
&.E. of regression 2.127359  Akaike info criterion 4.438852
&\@n sqerared resid 212.7059 Schwarz criterion 4.626471
$ og likelihood -110.4101 Hannan-Quinn criter. 4.510780
&-§atistic 1.120017  Durbin-Watson stat 1.446895
PrBb(F tatistic) 0.358411
4. Uji Autokorelasi
> )
= =
R-squared 0.908838 Mean dependent var -0.219817
%\djusted R-squared 0.867164 S.D. dependent var 0.298050
.E. of regression 0.108629 Akaike info criterion -1.343802
um squared resid 0.413011 Schwarz criterion -0.705895
§og likelihood 51.93885 Hannan-Quinn criter. -1.099243
-statistic 21.80829 Durbin-Watson stat 1.733567
rob(F-statistic) 0.000000
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ampiran 5: Model Data Panel
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g o Common Effect Model
s g
@fﬁi)endgnt Variable: Y
- 8thods Panel Least Squares
Dale: 05/28/22 Time: 21:52
Samplez2017 2020
efiodsincluded: 4
& ss-séctions included: 13
% i I p&el (balanced) observations: 52
5=
(Z‘g Cg&/ariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
= )
=5 o C 0.080619 0.614400 0.131217 0.8962
§ -5 X1 -0.012388  0.024082 -0.514401 0.6094
S o5 X2 -0.176279  0.079458 -2.218517 0.0314
= = X3 0.362573 0.316558 1.145361 0.2579
= X4 0.041275 0.317022 0.130195 0.8970
F
R-squared 0.120123 Mean dependent var -0.219817
Adjusted R-squared 0.045239 S.D. dependent var 0.298050
S.E. of regression 0.291230 Akaike info criterion 0.461806
%um squared resid 3.986306 Schwarz criterion 0.649426
£ 0g likelihood -7.006955 Hannan-Quinn criter. 0.533735
F-statistic 1.604133 Durbin-Watson stat 0.312832
Prob(F-statistic) 0.188935
3 »
g F|>g§d Effect Model
g)ependént Variable: Y
&ethod_Panel Least Squares
Date: 06128/22 Time: 21:39
SamplegZOl? 2020
Periodszincluded: 4
Cross-sections included: 13
Total panel (balanced) observations: 52
%ariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
3} C 5579795 1.181889 4.721083 0.0000
< X1 -0.002488  0.009880 -0.251813 0.8027
= X2 -0.199961 0.075834 -2.636822 0.0124
; X3 0.263088 0.136413 1.928609 0.0619
2 X4 -3.014127  0.645696 -4.668026 0.0000
=]
z
V)
=
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Effects Specification
U EO) . .
gigss-s%tlon fixed (dummy variables)
s ®
R-=quargd 0.908838 Mean dependent var -0.219817
A ustega‘ R-squared 0.867164 S.D. dependent var 0.298050
<§§ of fegression 0.108629 Akaike info criterion -1.343802
Slﬁn sqgared resid 0.413011 Schwarz criterion -0.705895
.09 liketihood 51.93885 Hannan-Quinn criter. -1.099243
§-§tatisﬁ'c 21.80829 Durbin-Watson stat 1.733567
Preb(F-Statistic) 0.000000
=
ce I
3 =
= (7))
g Random Effect Model
B
‘Dependent Variable: Y
g/lethoo@ Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 05/28/22 Time: 21:53
Sample: 2017 2020
Periods included: 4
€ross-sections included: 13
%otal panel (balanced) observations: 52
%ﬁwamy and Arora estimator of component variances
3
5 Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.
==
§ C 2.897686 0.868241 3.337421 0.0017
o » X1 -0.002589  0.009849 -0.262845 0.7938
3 5 X2 -0.213344  0.070089 -3.043888 0.0038
= o X3 0.322737 0.134287 2.403343 0.0202
§ :T X4 -1.542219  0.469700 -3.283414 0.0019
= 5
% A Effects Specification
2 s S.D. Rho
Cross-séction random 0.312183 0.8920
Idiosyngratic random 0.108629 0.1080
= Weighted Statistics
R-squaéd 0.336157 Mean dependent var -0.037678
Adjustedl R-squared 0.279659 S.D. dependent var 0.137668
S.E. of @gression 0.116843 Sum squared resid 0.641655
F-statistic 5.949962 Durbin-Watson stat 1.341112
0.000586

Prob(F-statistic)

nery wise
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UIN SUSKA RIAU

-0.219817
0.139546

-0.361135 Mean dependent var
6.166653 Durbin-Watson stat

=)
D
et
ie
L
m.._ bk cipta milik UIN Suska Riau State Islamic University of Sultan Syarif Kasim Riau
<
=2
mﬂ%o pta Dilindungi Undang-Undang
0¥ .WDilarang mengutip sebagian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber:

a. Pengutipan hanya untuk kepentingan pendidikan, penelitian, penulisan karya ilmiah, penyusunan laporan, penulisan kritik atau tinjauan suatu masalah.
b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar UIN Suska Riau.
2. Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun tanpa izin UIN Suska Riau.
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Lampiran 6: Hasil Dari Uji Pemilihan Model Data Panel

ook

2 & 2Uj lihow

&%lunqgnt Fixed Effects Tests

%c@aﬂ&ﬂ FEM

‘g %t cr@ss-section fixed effects

S 3

Effects Test Statistic d.f. Prob.

&3

?‘,rz ss-section F 25.234467 (12,35) 0.0000

Edss-section Chi-square 117.891604 12 0.0000

i B

€ross-section fixed effects test equation:

@epeng‘%pt Variable: Y

Method:Panel Least Squares

Date: 06/28/22 Time: 21:39

Sample: 2017 2020

Periods included: 4

§:ross-sections included: 13

c{otal panel (balanced) observations: 52

O

%- Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

§ C 0.080619 0.614400 0.131217 0.8962

a X1 -0.012388  0.024082 -0.514401 0.6094

; X2 -0.176279  0.079458 -2.218517 0.0314

o ® X3 0.362573 0.316558 1.145361 0.2579

3 % X4 0.041275 0.317022 0.130195 0.8970

§ Squariﬁd 0.120123 Mean dependent var -0.219817

é@\djustegi R-squared 0.045239 S.D. dependent var 0.298050
.E. of regression 0.291230 Akaike info criterion 0.461806

Sum quared resid 3.986306 Schwarz criterion 0.649426

Log likgtihood -7.006955 Hannan-Quinn criter. 0.533735

F-statisgc 1.604133 Durbin-Watson stat 0.312832

Prob(F-statistic) 0.188935
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Uji Hausman
@cfprela@d Random Effects - Hausman Test
Eq@atiaf: REM
g'egt crass-section random effects
3= = _
38 B Chi-Sq.
Tet Suthmary Statistic ~ Chi-Sq. d.f. Prob.
=
g@ss-sgction random 11.376099 4 0.0226
3¢ |5
SA@rﬁijﬁss-s&:tion random effects test comparisons:
(72 < 2
o) (=
5 Nariable Fixed Random Var(Diff.) Prob.
§ o X1 -0.002488 -0.002589 0.000001 0.8972
= o X2 -0.199961 -0.213344 0.000838 0.6439
5 & X3 0.263088 0.322737 0.000576 0.0129
= X4 -3.014127 -1.542219 0.196306 0.0009
=
5
£ross-section random effects test equation:
Pependent Variable: Y
Method: Panel Least Squares
Date: 05/28/22 Time: 22:07
Sample: 2017 2020
Periods included: 4
£ross-sgetions included: 13
% otal p@el (balanced) observations: 52
% @Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
‘5” 2 C 5579795 1.181889 4.721083 0.0000
g ?: X1 -0.002488  0.009880 -0.251813 0.8027
=5 X2 -0.199961 0.075834 -2.636822 0.0124
5 X3 0.263088 0.136413 1.928609 0.0619
@ X4 -3.014127  0.645696 -4.668026 0.0000
;ﬁ Effects Specification
n
Cross-sgction fixed (dummy variables)
R-squared 0.908838 Mean dependent var -0.219817
Adjusteg R-squared 0.867164 S.D. dependent var 0.298050
S.E. of regression 0.108629 Akaike info criterion -1.343802
Sum sq@red resid 0.413011 Schwarz criterion -0.705895
Log likelihood 51.93885 Hannan-Quinn criter. -1.099243

nery w
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1.733567

21.80829 Durbin-Watson stat

0.000000

F-statistic

:

JoA03
hnid
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UIN SUSKA RIAU

Hak cipta milik UIN Suska Riau State Islamic University of Sultan Syarif Kasim Riau

(F-statistic)

Cipta Dilindungi Undang-Undang

. bilarang mengutip sebagian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber:
a. Pengutipan hanya untuk kepentingan pendidikan, penelitian, penulisan karya ilmiah, penyusunan laporan, penulisan kritik atau tinjauan suatu masalah.
b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar UIN Suska Riau.

2. Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun tanpa izin UIN Suska Riau.
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