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     MOTTO 

 

Ketakutan tidak ada dimana pun kecuali dalam pikiran 

( Dale Carnegie) 

Sesungguhnya sesudah kesulitan itu pasti ada kemudahan  

( QS. Al-Insyirah 5-6) 

Beberapa hal memang tidak selalu tentang benar atau pun salah, tapi tentang bagimana 

menerima semua dengan ikhlas lalu menjalaninya. 

 ( Rani Dwi Astati) 
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             ABSTRAK 
 

Rani Dwi Astati, NIM 1822100009, Skripsi, Program Studi Akuntansi 

Fakultas Ekonomi dan Psikologi Universitas Widya Dharma Klaten, 

“Pengaruh Risiko Bisnis, Pertumbuhan Penjualan, dan Kepemilikan 

Institusional terhadap Kebijakan Hutang pada Perusahaan Sektor 

Industri Pertambangan di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2021”. 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji Pengaruh Risiko Bisnis, 

Pertumbuhan Penjualan, dan Kepemilikan Institusional terhadap Kebijakan 

Hutang pada Perusahaan Sektor Industri Pertambangan di Bursa Efek Indonesia 

Tahun 2019-2021. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor 

industri pertambangan di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2021. Pengambilan 

sampel menggunakan teknik purposive sampling. Jumlah sampel penelitian 

adalah sebanyak 19 perusahaan dengan tiga periode pengamatan dengan total 

ada 57 observasi. Metode analisis yang digunakan antara lain uji deskriptif, uji 

asumsi klasik meliputi uji normalitas, uji multikolinearitas, serta uji 

heteroskedastisitas, uji determinasi, dan uji hipotesis menggunakan metode 

analisis regresi liniear berganda, uji F, uji t dan uji koefisien determinasi. Hasil 

penelitian menunjukan menunjukkan bahwa risiko bisnis berpengaruh negatif  

terhadap kebijakan hutang, kepemilikan institusional berpengaruh positif 

terhadap kebijakan hutang dan pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh 

terhadap kebijakan hutang pada perusahaan sektor industri pertambangan di 

Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2021. 

 

 

Kata Kunci: Risiko Bisnis, Pertumbuhan Penjualan, Kepemilikan Institusional 
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ABSTRACT 

  

 Rani Dwi Astati, NIM 1822100009, Thesis, Accounting Study Program, 

Faculty of Economics and Psychology, University of Widya Dharma Klaten, 

"The Influence of Business Risk, Sales Growth, and Institutional Ownership of 

Debt Policy in Mining Industry Sector Companies on the Indonesia Stock 

Exchange in 2019-2021". 

 This study aims to examine the Effects of Business Risk, Sales Growth, and 

Institutional Ownership on Debt Policies in Mining Industry Sector Companies on 

the Indonesia Stock Exchange in 2019-2021. The population in this study are 

companies in the mining industry sector on the Indonesia Stock Exchange in 2019-

2021. Sampling using purposive sampling technique. The number of research 

samples is 19 companies with three observation periods with a total of 57 

observations. The analytical methods used include descriptive tests, classic 

assumption tests including normality tests, multicollinearity tests, as well as 

heteroscedasticity tests, determination tests, and hypothesis testing using multiple 

linear regression analysis methods, F tests, t tests and coefficient of determination 

tests. The results show that business risk has a negative effect on debt policy, 

institutional ownership has a positive effect on debt policy and sales growth has no 

effect on debt policy for companies in the mining industry sector on the Indonesia 

Stock Exchange in 2019-2021.  

 

Keywords: Business Risk, Sales Growth, Institutional Ownership
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BAB I  

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah  

 Sektor pertambangan merupakan salah satu penopang ekonomoi suatu 

negara, karena perannya sebagai penyedia sumber daya energi yang diperlukan 

bagi pertumbuhan perekonomian suatu negara. Industri perusahaan 

pertambangan adalah industri yang berkonsentrasi pada eksploitasi hasil sumber 

daya alam yang ada dibumi yang akan diolah untuk mendapatkan hasil, 

kemudian dijual untuk mendapatkan laba bagi perusahaan. Untuk 

mengeksplorasi dan mengolah sumber daya alam tersebut maka perusahaan 

pertambangan membutuhkan modal yang cukup besar, sehingga perusahaan 

pertambangan banyak yang masuk ke dalam pasar modal untuk menyerap 

investasi dan memperkuat posisi keuangan dalam perusahaan (Sari, 2020). 

 Pendanaan adalah kegiatan yang penting karena perusahaan sangat 

membutuhkan dana demi keberlangsungan kegiatan operasional (Astuti, 2014). 

Dana tersebut dapat diperoleh dari sumber yang berbeda yaitu dari dana dalam 

(internal)  ataupun dana dari luar (eksternal). Sumber dana internal dari modal 

pemilik dan laba sedangkan sumber dana eksternal berasal dari para kreditur 

dalam bentuk hutang. Hutang adalah semua kewajiban keuangan perusahaan 

kepada pihak lain yang belum terpenuhi (Munawir, 2010). Kebijakan hutang 

merupakan suatu kebijakan yang memungkinkan untuk memperoleh dana yang 

efektif dibandingkan dengan menerbitkan saham baru. Kebijakan hutang 
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merupakan keputusan yang penting untuk mengukur kemampuan perusahaan 

seberapa besar perusahaan dibiayai oleh hutang karena akan mempengaruhi 

aktivitas operasional perusahaan (Indrawan, 2020). Pengambilan keputusan 

dalam memilih pendanaan menggunakan hutang menjadi perhatian terhadap 

pihak mengelola perusahaan, dikarenakan hutang akan menjadi risiko keuangan 

yang akan dihadapi oleh perusahaan (Jombrik, 2020). Penggunaan hutang 

berlebihan dapat merugikan perusahaan dikarenakan dalam kategori leverage 

ekstrim (hutang ekstrim) yaitu perusahaan  yang mengalami tingkat hutang yang 

tinggi, dapat menyebabkan kesulitan dalam melepaskan beban dari hutang 

(Ainiyah & Nugroho, 2020). Ketika perusahaan memilih menggunakan hutang 

dalam pendanaaan perusahaan, tetapi belum mampu membayar hutang maka 

menyebabkan kesulitan dalam membayar hutang beserta bunganya dapat terjadi 

likuidiasi, maka dari itu pihak manajemen mengambil keputusan yang tepat guna 

meminimalisir risiko yang akan ditanggung oleh perusahaan. 

 Perusahaan yang menjalankan bisnis pasti memiliki berbagai kendala dalam 

menjalankan usahanya. Dalam menjalankan kegiatan usahanya perusahan 

bertujuan untuk menghasilkan keuntungan dan berusaha menekan angka 

kerugian yaitu dengan meningkatkan nilai perusahaannya dan menghindari 

risiko. Kebijakan hutang adalah kegiatan pendanaan yang dilakukan perusahaan 

dengan memanfaatkan fasilitas pendanaan dari luar hutang agar jumlah 

penggunannya dapat meminimalisir besarnya risiko yang harus ditanggung oleh 

perusahaan. Semakin besar proporsi hutang perusahaan, semakin tinggi beban 

pokok dan bunga yang harus dibayarkan kembali dan semakin tinggi risiko 
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kebangkrutan. Kebijakan hutang dapat dijadikan sebagai tolak ukur kemampuan 

suatu perusahaan dalam mengoperasikan kegiatan bisnisnya. Seorang manajer 

sangat membutuhkan kebijakan hutang dalam pemanfaatan sumber dana 

tambahan yang didapatkan oleh pihak luar perusahaan untuk meningkatkan 

kegiatan operasional. Tetapi besarnya hutang suatu perusahaan tergantung pada 

kebijakan manajemen dan para pihak investor (Brigham dan Houston, 2011). 

 Setiap perusahaan pasti menghadapi risiko dalam proses pengembalian 

keputusan bisnis. Resiko memiliki makna lain yaitu dapat dikatakan sebagai 

suatu ketidakpastian. Para pelaku usaha, seperti investor, kreditor maupun 

pemangku kepentingan yang ada pada tingkat manajerial sering menemukan 

risiko dalam proses pengambilan keputusan transaksi bisnis. Dalam mengambil 

suatu keputusan biasanya para investor, kreditor maupun manajer akan 

melakukan suatu penilaian untuk mengurangi risiko bisnis tersebut. Salah satu 

bentuk risiko bisnis yang sering terjadi dalam perusahaan adalah tentang 

ketidakpastian tren permintaan masyarakat. Penilaian ketidakpastian ini penting 

dilakukan karena keputusan yang dibuat mempengaruhi mekanisme operasi 

perusahaan pada saat ini dengan tingkat persaingan antar industri semakin ketat. 

Dalam rangka melakukan penilaian ketidakpastian berupa perubahan tren 

permintaan, terkadang manajer membutuhkan informasi yang berkaitan dengan 

manajemen biaya (Pitchekuen & Panmanee, 2012). 

 Risiko bisnis ini berkaitan dengan ketidakpastian dalam pendapatan yang 

diperoleh perusahaan. Perusahaan yang memiliki risiko bisnis yang rendah jika 

permintaan produk bersifat stabil, harga input dan produk cenderung tetap, harga 
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dapat dengan mudah dinaikkan jika terjadi kenaikan biaya, dan persentase biaya 

bersifat variabel dan menurun jika produk dan penjualan mengalami penurunan 

(Yeniatie & Destriana, 2010). Hasil penelitian yang dilakukan oleh (Abubakar 

dkk, 2020) ditemukan bahwa risiko bisnis mempunyai pengaruh positif 

signifikan terhadap kebijakan hutang. Sedangkan hasil penelitian yang diteliti 

oleh (Prathiwi & Yadnya, 2017) menemukan bahwa risiko bisnis mempunyai 

pengaruh negatif terhadap kebijakan hutang. 

 Menurut Mohammad Hidayat (2015) risiko bisnis adalah kondisi ketidak-

pastian dalam perusahaan, dimana keuntungan dan kerugian terjadi sehingga 

tidak dapat diprediksikan. Adanya pengelolaan risiko merupakan salah satu 

faktor dari pengendalian internal. Pengelolaan risiko dilakukan dengan 

mengendalikan, menghitung, dan mengantisipasi untuk mencegah terjadinya 

risiko sehingga dapat meminimalkan risiko dan mengoptimalkan kinerja suatu 

perusahaan. Risiko bisnis adalah ketidak-pastian yang dapat terjadi sewaktu-

waktu, sehingga dapat menimbulkan kerugian. Perusahaan yang menghadapi 

risiko bisnis tinggi, kemungkinan tidak akan menggunakan hutang dalam jumlah 

yang besar dalam mendanai kegiatan operasional perusahaan, maka perusahaan 

yang memiliki risiko bisnis tinggi menggunakan hutang lebih rendah. 

 Pertumbuhan penjualan adalah kenaikan penjualan dari waktu ke waktu. 

Perusahaan dengan pertumbuhan penjualan yang tinggi cenderung membutuhkan 

lebih banyak investasi pada berbagai elemen aset, baik aset lancar maupun aset 

tetap sehingga manajemen harus mencari sumber pendanaan untuk investasi 

tersebut. Semakin tinggi pertumbuhan penjualan maka semakin tinggi pula 
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pinjaman yang diperoleh, dikarenakan perusahaan dengan tingkat pertumbuhan 

penjualan yang tinggi mampu memenuhi kewajiban finansialnya (Pradhana dkk, 

2014). Menurut Kesuma (2009) untuk mengukur pertumbuhan penjualan adalah 

dengan membandingkan penjualan pada tahun t setelah dikurangi penjualan pada 

periode sebelumnya terhadap penjualan pada periode sebelumnya membuktikan 

bahwa pertumbuhan penjualan tidak mempengaruhi kebijakan hutang. Penelitian 

tersebut juga didukung hasil penelitian Sayuthi & Raithari (2013) dan hasil 

penelitian Damayanti & Hartini (2014). Berbeda dengan penelitian Hidayat 

(2013) menyatakan bahwa pertumbuhan penjualan memiliki pengaruh positif 

terhadap kebijakan hutang. 

 Pada kepemilikan institusional memiliki wewenang lebih besar bila 

dibandingkan dengan pemegang saham kelompok lain, maka dapat mengawasi 

dan mengkontrol perusahaan sehingga dapat menurunkan tingkat hutang yang 

dimiliki oleh perusahaan. Dengan begitu semakin tinggi kepemilikan institusional 

dalam perusahaan maka semakin rendah tingkat kebijakan hutangnya sehingga 

kepemilikan institusional dapat diharapkan untuk mengurangi agency cost dalam 

perusahaan. Hasil penelitian yang telah dilakukan oleh Fernando (2017) dan 

Yeniatie & Destriana (2010) yang menemukan bahwa kepemilikan institusional 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kebijakan hutang. Hasil ini 

bertentangan dengan hasil yang diperoleh Sanjaya (2014) yang menyatakan 

bahwa kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap kebijakan hutang. 

 Bursa efek adalah pasar yang utamanya melayani perusahaan yang 

melakukan kegiatan efek di pasar sekunder (Husnan, 1998). Bursa memiliki peran 
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penting bagi perusahaan maupun pamerintah salah satunya adalah untuk 

memperoleh modal eksternal yang dibutuhkan. Perusahaan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia terbagi menjadi beberapa sektor, termasuk sektor 

pertambangan. Industri pertambangan merupakan salah satu sumber pendapatan 

negara yang membantu pertumbuhan ekonomi negara, dan sektor ini juga dapat 

menarik investor asing untuk berinvestasi di Indonesia. 

 

                 Sumber: data yang diolah  

    Gambar 1. 1 Fluktuasi Laba Bersih Bersih Perusahaan Sektor Industri 

Pertambangan Tahun 2019-2021 

  Perusahaan sektor industri pertambangan menghadapi risiko dari fluktuasi 

laba bersih selama tiga tahun terakhir, hal ini disebabkan oleh melemahnya harga 

jual batu bara akibat dari pandemi COVID-19. Berdasarkan gambar diatas, dapat 

dijelaskan bahwa perusahaan sektor industri pertambangan memiliki laba bersih 

pada tahun 2019  sebesar Rp. -4.115.489.984 mengalami penurunan laba bersih 

pada tahun 2020 yang memiliki nilai laba bersih sebesar Rp.-367.962.245 dan 
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pada tahun 2021 mengalami kenaikan laba bersih yang cukup drastis yang 

memiliki nilai laba bersih sebesar Rp. 736.053.605;. Adanya data dari fluktuasi 

laba bersih mengalami penurunan dan kenaikan memberikan sinyal bahwa 

perusahaan sektor industri pertambangan mampu memperoleh pertumbuhan 

penjualan yang tinggi, sehingga dapat memenuhi kewajiban finansialnya dalam 

penggunaan hutang.  Tetapi saat terjadinya pandemi Covid-19 menjadi salah satu 

alasan dari catatan buruk sektor industri pertambangan. Turunnya daya beli 

konsumen mengakibatkan penurunan permintaan, termasuk harga jual batubara 

sehingga turunnya tingkat produksi yang juga menurun.  

 Kondisi tersebut merupakan risiko bisnis yang terjadi pada perusahaan 

sektor industri pertambangan memiliki pinjaman sebesar U$$ 3,8 miliar yang 

ditanggung oleh bank-bank nasional dan asing termasuk empat bank pemberi 

pinjaman dosmetik lain seperti; Bank Mandiri,BNI, BRI dan Bank Permata. 

Tetapi pinjaman yang diberikan tersebut, bersifat eksposur yang mana tidak 

diungkapkan secara jelas sehingga menimbulkan banyak pertanyaan, bank-bank 

tersebut mengamankan agunan untuk menutupi potensi dari kerugian. Karena 

perusahaan batu bara sedang kesulitan memenuhi kebutuhan sementara obligasi 

sektor batu bara yang saat ini sebesar U$$ 3,1 miliar atau 46 triliun juga tidak 

dapat mendanai kembali. Sebab total hutang pada perusahaan pertambangan 

senilai U$$ 6,4 trilliun atau 94 juta. Bantuan keuangan apapun yang diberikan 

kepada perusahaan sektor industri pertambangan akan langsung diberikan kepada 

pemberi pinjaman, sehingga industri mengalami potensi tertekan. Institut 

Ekonomi Energi & Analisis Keuangan (IEFFA) menyarankan agar pamerintah 
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Indonesia tidak memberikan dana talangan kepada perusahaan sektor industri 

pertambangan. Tetapi karena dinilai perusahaan sektor industri pertambangan 

belum pulih dengan baik, maka dari satu perusahaan sektor industri pertambangan 

yang mendapatkan laba, pamerintah Indonesia membebaskan pasar untuk 

memutuskan masa depan perusahaan yang mengalami kesulitan keuangan dan 

ingin mengajukan keringanan pembayaran royalti kepada negara.  

 Laba bersih dari emiten pertambangan batu bara Tanah Air di tahun 2019 

mengalami penurunan drastis. Bahkan ada yang menurun sampai lebih dari 100%  

Pelemahan batu bara yang terjadi di tahun 2019 memicu perusahaan untuk 

melakukan efisiensi operasi. Salah satu caranya yaitu dengan menyesuaikan 

nisbah kupas  (stripping ratio). Stripping ratio adalah perbandingan antara volume 

masa batuan yang di bongkar (lapisan  tanah tertutup) dengan batu bara yang 

diambil.  

 Kegiatan ini dilakukan menghabiskan biaya yang besar dalam kegiatan 

pertambangan, maka perusahaan berupaya untuk menurunkan nilai nisbah 

kupasnya. Ada risiko dari pelemahan permintaaan, tetapi karena turunnya harga 

minyak dan depresiasi rupiah terhadap dollar AS.  Maka dapat mengimbangi 

risiko yang terjadi pada penurunan harga batu bara. Minyak merupakan bahan 

bakar yang di gunakan untuk proses produksi batu bara. Biaya bahan bakar untuk 

proses produksi batu bara bisa mencapai 25%-30% dari total biaya. Sementara itu 

komponen bahan bakar masuk, beban biaya produksi yang besarnya 75%-80% 

dari pendapatan.( www.cnbc.com) 

http://www.cnbc.com/
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 Berdasarkan uraian yang telah dipaparkan pada latar belakang masalah 

diatas, menunjukkan bahwa adanya ketidakkonsistenan pada hasil penelitian 

sebelumnya,  membuat penulis termotivasi untuk melakukan penelitian mengenai 

faktor-faktor yang mempengaruhi kebijakan hutang. Penelitian ini merupakan 

pengembangan dari penelitian Ade, I., & Irna, F. (2019) dengan judul “ Pengaruh 

Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, Pertumbuhan Penjualan & 

Ukuran Perusahaan terhadap Kebijakan Hutang Pada Perusaahaan Sub Sektor 

Otomotif Dan Komponen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia” 

 Perbedaan penelitian ini dengan penelitian oleh Ade, I., & Irna, F.(2019) 

yaitu menambahkan variabel independen yaitu risiko bisnis. Alasan 

menambahkan risiko bisnis karena risiko bisnis salah satu faktor penentu 

perusahaan dalam mengambil keputusan kebijakan hutang. Risiko bisnis 

merupakan ketidakpastian mengenai proyeksi pengembalian atas aktiva di masa 

depan yang dihadapi oleh perusahaan. Perusahaan yang memiliki risiko bisnis 

yang tinggi akan mengetahui bahwa penggunaan hutang dengan risiko tinggi 

sebagai sumber dana akan kurang menguntungkan dibandingkan dengan 

menggunakan modal perusahaan. Meningkatnya risiko bisnis perusahaan juga 

akan meningkatkan risiko kebangkrutan, maka perusahaan akan mengurangi 

penggunaan dana hutang dalam kebijakan hutang perusahaan (Nuzula dkk, 2016). 

Risiko bisnis lebih dikenal sebagai risiko perusahaan pada saat perusahaan tidak 

mampu menutupi biaya operasionalnya yang dipengaruhi oleh stabilitas 

pendapatan dan biaya. Perusahaan yang menghadapi tingkat risiko bisnis yang 

tinggi memberikan sebuah gambaran dari kegiatan operasinya, dari gambaran 
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tersebut perusahan akan lebih menghindari menggunaan hutang untuk mendanai 

perusahaannya Arfina, (2017). Perusahaan tidak akan meningkatkan risiko yang 

berkaitan dengan kesulitan pengembalian hutang, karena perusahaan yang 

mengalami tingkat risiko yang tinggi penggunaan hutang dalam jumlah yang besar 

akan berdampak pada peningkatan beban bunga dapat meningkatkan kesulitan 

pada perusahaan dalam mengembalikan hutang.  

 Perusahaan Sektor Industri Pertambangan dipilih sebagai objek penelitian 

ini karena perusahaan pertambangan seringkali melakukan kebijakan hutang 

sebagai cara dalam membiayai operasional perusahaan dikarenakan dengan 

menggunakan dana hutang perusahaan akan memperoleh keuntungan dari 

penghematan pajak atas laba perusahaan, dengan harapan dapat meningkat laba 

atau memberikan resiko (Tarigan dkk, 2022) maka penulis tertarik untuk 

melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Risiko Bisnis, Pertumbuhan 

Penjualan & Kepemilikan Institusional Terhadap Kebijakan Hutang Pada 

Perusahaan Sektor Industri Pertambangan di Bursa Efek Indonesia Tahun 

2019-2021” 

B. Rumusan Masalah 

 Berdasarkan uraian latar belakang yang telah dijelaskan sebelumnya, maka 

permasalahan dalam penelitian dirumuskan sebagai berikut ini. 

1. Apakah risiko bisnis berpengaruh negatif terhadap kebijakan hutang pada 

perusahaan sektor industri pertambangan di BEI tahun 2019-2021? 

2. Apakah pertumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap kebijakan hutang 

pada perusahaan sektor industri pertambangan di BEI tahun 2019-2021? 
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3. Apakah kepemilikan institusional berpengaruh negatif terhadap kebijakan hutang 

pada perusahaan sektor industri pertambangan di BEI tahun 2019-2021? 

C. Tujuan Penelitian 

 Berdasarkan rumusan masalah yang terurai diatas, maka tujuan penelitian yaitu 

sebagai berikut ini. 

1. Untuk menguji apakah risiko bisnis berpengaruh negatif terhadap kebijakan hutang 

pada perusahaan sektor industri pertambangan di BEI tahun 2019-2021? 

2. Untuk menguji apakah pertumbuhan penjualan berpengaruh positif 

terhadap kebijakan hutang pada perusahaan sektor industri pertambangan di 

BEI tahun 2019-2021? 

3. Untuk menguji apakah kepemilikan institusional berpengaruh negatif 

terhadap kebijakan hutang pada perusahaan sektor industri pertambangan di 

BEI tahun 2019-2021. 

D. Manfaat Penelitian 

  Dari uraian diatas, penelitian dilakukan dengan harapannya dapat 

memberikan beberapa manfaat yaitu sebagai berikut ini. 

1. Bagi Investor 

 Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi kepada 

investor dan menjadi bahan pertimbangan investor untuk berinvestasi di 

perusahaan sektor industri pertambangan di BEI pada tahun 2019-2021 

terutama berkaitan dengan variabel risiko bisnis, pertumbuhan penjualan, 

kepemilikan institusional dan kebijakan hutang. 
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2. Bagi Perusahaan 

 Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi kepada 

perusahaan sektor industri pertambangan agar mempertimbangkan 

kembali faktor-faktor yang mempengaruhi kebijakan hutang perusahaan 

dan menjadi pedoman bagi perusahaan tersebut dalam mengambil 

keputusan. 

3. Bagi Peneliti Sebelumnya 

 Penelitian ini diharapkan menjadi tambahan informasi dan referensi 

untuk penelitian lebih lanjut berkaitan dengan risiko bisnis, pertumbuhan 

penjualan, kepemilikan institusional dan kebijakan hutang. 
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             BAB V  

SIMPULAN DAN SARAN 

 

A. Simpulan 

  Berdasarkan dari hasil analisis dan pembahasan yang telah dilakukan maka, 

dapat diambil simpulan mengenai pengaruh risiko bisnis, pertumbuhan penjualan 

dan kepemilikan institusional terhadap kebijakan hutang pada perusahaan sektor 

industri pertambangan di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2019-2021.  

1. Risiko bisnis berpengaruh negatif terhadap kebijakan hutang pada perusahaan 

sektor industri pertambangan di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2019-2021. 

Tinggi rendahnya risiko bisnis mampu mempengaruhi kemampuan perusahaan 

dalam melakukan kebijakan hutang. Semakin tinggi risiko bisnis maka semakin 

rendah kebijakan hutang. Apabila semakin tinggi penggunan hutang tinggi, maka 

semakin tinggi beban kebangkrutan yang ditanggung oleh perusahaan. 

Penambahan hutang akan meningkatkan tingkat risiko atas arus pendapatan 

perusahaan. Penggunaan hutang yang tinggi akan mempersulit perusahaan dalam 

mengembalikan kewajiban tetapnya yaitu berupa bunga dan pokoknya 

2. Pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap kebijakan hutang pada 

perusahaan sektor industri pertambangan di Bursa Efek Indonesia pada tahun 

2019-2021. Tingginya pertumbuhan penjualan tidak mempengaruhi perusahaan 

dalam melakukan kebijakan hutang. Perusahaan yang mengalami pertumbuhan 

penjualan tinggi tidak semua memilih pendanaan melalui  hutang. Tetapi 

perusahaan yang mengalami pertumbuhan penjualan tinggi lebih memilih untuk 
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menggunakan sumber dana internal daripada menggunakan hutang, karena tingkat 

penjualan yang dicapai oleh perusahaan mengalami fluktuatif setiap tahunnya 

sehingga pendapatan yang diperoleh perusahaan menjadi tidak stabil dan akan 

menyebabkan  perusahaan untuk membayar biaya tetap dari hutang. 

3. Kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap kebijakan hutang pada 

perusahaan sektor industri pertambangan di Bursa Efek Indonesia pada tahun 

2019-2021. Tingginya adanya kepemilikan institusional dalam perusahaan 

mampu mempengaruhi kebijakan hutang. Semakin tinggi pengawasan yang 

dilakukan oleh pemilik saham yang dilakukan memonitoring kerja manager 

sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan dan kemakmuran kesejahteraan 

pemegang saham dengan penggunaan hutang sebagai pembiayaan perusahaan 

dapat memberikan keuntungan dari pengurangan pajak dengan bunga yang 

dibayarkan akibat hutang mengurangi peghasilan terkena pajak dan mampu 

menarik pemegang saham untuk melakukan kontrol yang lebih ketat 

dibandingkan perusahaan menerbitkan saham baru. 

B. Saran 

 Berdasarkan hasil penelitian dan kesimpulan yang telah dijelaskan diatas, maka 

dapat dikemukan saran sebagai berikut ini. 

1. Bagi Investor 

  Bagi investor sebaiknya memperhatikan tingkat risiko bisnis, 

pertumbuhan penjualan dan kepemilikan institusional dalam kebijakan hutang 

perusahaan. Dalam hal ini, diperlukan saat memutuskan untuk melakukan 

kebijakan hutang, karena penggunaan hutang akan meningkatkan nilai perusahaan 
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dan menyebabkan risiko apabila tidak dipergunakan secara tepat, sehingga tidak 

terjadi kesalahan dalam memutuskan penggunaan hutang dan mencegah risiko 

kebangkrutan yang disebabkan tidak memenuhi kewajibannya. 

2. Bagi Perusahaan 

  Bagi perusahaan yang melakukan kebijakan hutang untuk memperoleh 

laba perusahaan, maka perlu mengelola keuangan perusahaan dengan baik agar 

dapat menghasilkan keuntungan dari laba perusahaan sehingga tidak 

menimbulkan risiko yang dapat merugikan perusahaan dari beban bunga dan 

pokoknya maka dapat dibagikan kepada pemegang saham atau digunakan kembali 

untuk investasi. Selain itu, perusahaan juga perlu untuk menambah aset 

(pertumbuhan penjualan) sebagai upaya menambah operasional perusahaan. 

3. Bagi Peneliti selanjutnya 

  Bagi peneliti selanjutnya diharapkan untuk menambah variabel lain yang 

mampu mempengaruhi kebijakan hutang. Dalam hal ini, disebabkan dengan hasil 

uji determinasi sebesar 17,8% yang artinya 82,2% yang di pengaruhi oleh varibael 

lain pada penelitian ini. Variabel lain yang diduga mampu mempengaruhi 

kebijakan hutang adalah struktur aktiva, profitabilitas, ukuran perusahaan, 

pertumbuhan perusahaan dan kebijakan dividen. Selain itu peneliti selanjutnya 

dapat menambah atau menggunakan periode tahun penelitian terbaru dan memilih 

objek penelitian agar diperoleh hasil yang lebih update dan mampu memberikan 

informasi serta referensi yang lebih aktual. 
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