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 Be careful for nothing, but in every thing by prayer and 

supplication with thanksgiving let your requests be made 

known unto God. Philippians 4:6 

 Blessed is the man that trusteth in the Lord, and whose hope 

the Lord is. Jeremiah 17:7 

 Casting all your care upon Him; for He careth for you. 1 peter 

5:7 
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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan menguji pengaruh karakteristik perusahaan 

terhadap tingkat leverage. Karakteristik perusahaan diwakilkan oleh variabel 

ukuran perusahaan, pertumbuhan aset, dan profitabilitas. Objek penelitian 

menggunakan perusahaan Realestate and Property yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI). Hasil penelitian ini menunjukkan ukuran perusahaan dan 

profitabilitas berpengaruh negatif terhadap tingkat leverage. Dan pertumbuhan 

aset berpengaruh positif terhadap tingkat leverage. 

Kata Kunci: Firm size, Asset Growth, Profitability, Leverage. 
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ABSTRACT 

This study aims to examine the effect of firm characteristics on the level of 

leverage. Characteristics of companies represented by the variable firm size, 

assets growth, and profitability (ROA). Research object using Real estate and 

Property companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX). The results of 

this study indicate firm size and profitability negative effect on the level of 

leverage. And positive effect on the growth rate of leverage. 

Keyword: Firm size, Asset Growth, Profitability, Leverage. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Pengembangan perusahaan dalam upaya untuk mengantisipasi persaingan 

yang semakin tajam seperti sekarang ini akan selalu dilakukan baik oleh 

perusahaan besar maupun perusahaan kecil. Upaya tersebut merupakan 

permasalahan tersendiri bagi perusahaan, karena menyangkut pemenuhan dana 

yang diperlukan. Apabila perusahaan dalam memenuhi kebutuhan dananya 

mengutamakan sumber dari dalam perusahaan, maka akan sangat mengurangi 

ketergantungannya kepada pihak luar. Semua faktor yang terdapat dalam sebuah 

perusahaan memiliki pengaruh terhadap kemampuan perusahaan untuk 

mendapatkan laba. Untuk memaksimalkan masing-masing faktor, diperlukan 

adanya manajemen aset, manajemen biaya dan manajemen hutang. 

Pembiayaan dengan hutang atau leverage keuangan menurut Brigham dan 

Houston (2006) memiliki tiga implikasi penting, yaitu: Pertama, jika investasi 

oleh pemegang saham tidak mencukupi, maka perusahaan dapat tetap beroperasi 

dengan cara berhutang dan dengan begitu para pemegang saham masih tetap 

memiliki pengendalian atas perusahaan walaupun dengan investasi yang terbatas. 

Kedua, kreditur melihat ekuitas atau dana yang disetor pemilik untuk memberikan 

marjin pengaman, sehingga jika pemegang saham hanya memberikan sebagian 

kecil dari total pembiayaan, maka risiko perusahaan sebagian besar ada pada 

kreditur. Ketiga, Jika perusahaan memperoleh pengembalian yang lebih besar atas 
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investasi yang dibiayai dengan dana pinjaman dibanding pembayaran bunga, 

maka pengembalian atas modal pemilik akan lebih besar. Sawir (2001) 

menyebutkan bahwa leverage dapat digunakan untuk meningkatkan hasil 

pengembalian pemegang saham, tetapi dengan risiko akan meningkatkan kerugian 

pada masa-masa suram. Jika perusahaan menggunakan lebih banyak hutang 

dibanding modal sendiri maka tingkat solvabilitas akan menurun karena beban 

bunga yang harus di tanggung juga meningkat. Hal ini akan berdampak terhadap 

menurunnya profitabilitas. 

Yoko (2012) rata-rata tingkat leverage perusahaan sektor real estate and 

property dari tahun 2007-2011 yaitu sebesar 1.3%. Penurunan terhadap leverage 

selalu menurun dari tahun 2007 hingga 2011. Struktur modal pada tahun 2008 

mengalami penurunan (Melia, 2010). Hal tersebut disebabkan oleh dampak  krisis 

global yang ditandai adanya  kemunduran yang dialami dunia properti akibat 

kemacetan kredit-kredit yang  diberikan ke  dunia usaha, khususnya sektor real 

estate and property tanpa memperhitungkan  batas maksimum pemberian kredit 

dimasa lalu oleh perbankan dan masalah kelayakan kredit yang disetujui, 

mengingat sebagian besar industri properti di Indonesia didanai oleh modal asing 

atau mengandalkan dana perbankan dalam bentuk utang maupun dengan 

mengeluarkan saham baru untuk memenuhi kebutuhan modalnya. Dampak dari 

penurunan struktur modal tersebut mengakibatkan profitabilitas yang cenderung 

menurun pula terutama untuk tahun 2008, hal ini terjadi karena dampak krisis 

global yang menimpa Indonesia dimana tingginya angka inflasi pada Januari 

sampai dengan September tahun 2008 yaitu mencapai 10,47 persen dan naiknya 
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BI rate menjadi 9,5 persen yang menjadi tahap awal goncangan industri properti. 

Ketika awal terindikasinya krisis keuangan global yang ditandai dengan tingginya 

tingkat suku bunga untuk perumahan, karena ketika kredit properti yang berbunga 

tinggi maka tingkat pengembalian dari debitur akan mengalami gangguan dan 

sulitnya memperoleh dana pihak ekstern, khususnya perbankan karena perbankan 

bertindak lebih hati-hati dalam memberikan pendanaan kepada perusahaan 

mengingat semakin besarnya risiko kredit macet, sehingga pada akhirnya 

berdampak pada pencapaian laba perusahaan yang didanai. Adanya penurunan 

struktur aktiva yang cukup signifikan terutama pada tahun 2008 merupakan 

jaminan yang kurang baik ketika perusahaan melakukan pendanaan, mengingat 

aktiva tersebut tidak dapat dijadikan sebagai jaminan kredit sehingga tingkat 

leverage yang dimiliki cenderung rendah atau mengalami penurunan. Disamping 

hal tersebut, penurunan ukuran perusahaan diikuti dengan penurunan struktur 

modal karena banyak perusahaan yang tidak lagi dengan mudah memperoleh 

pendanaan pihak eksternal mengingat tingkat suku bunga perbankan yang cukup 

tinggi dan adanya kemacetan kredit-kredit yang diberikan ke dunia usaha, 

khususnya sektor real estate & property, karena perbankan bertindak lebih 

selektif dalam memberikan pendanaan suatu perusahaan sehingga perusahaan 

kurang dapat memenuhi kebutuhannya untuk membiayai penjualan, sekalipun 

perusahaan tersebut merupakan perusahaan besar yang sahamnya sangat luas.  

Voulgaris et al. (2002), menyatakan bahwa berdasarkan teori dan praktek 

keuangan bisnis, leverage tidaklah konstan dalam suatu sektor atau industri 

namun tergantung dari karakteristik perusahaan tertentu. Dalam penelitiannya, 
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variabel karakteristik yang digunakan dalam mengukur leverage perusahaan 

manufaktur di Jerman adalah pertumbuhan aset, profitabilitas, dan ukuran 

perusahaan. Sedangkan penelitian Ozkan (2001) di Inggris menunjukkan bahwa 

karakteristik perusahaan yang berpengaruh terhadap leverage perusahaan adalah 

pertumbuhan aset, ukuran perusahaan, profitabilitas, dan likuiditas. Sartono 

(1999) faktor Size, Profitability dan Growth yang terbukti mempengaruhi leverage 

perusahaan. Azib (2005) dalam penelitiannya ada 3 indikator yang dianggap 

mempunyai pengaruh terhadap proporsi hutang perusahaan yaitu: pertumbuhan 

aset, ukuran perusahaan, dan profitabilitas. Berdasarkan hasil fenomena dan hasil 

penelitian tersebut, penulis tertarik untuk mengkaji kembali mengenai tingkat 

leverage perusahaan yang dipengaruhi oleh karakterisktik perusahaannya dengan 

menggunakan perusahaan non keuangan, untuk itu mengambil perusahaan real 

estate and property. Dengan menggunakan variabel ukuran perusahaan, 

pertumbuhan aset, dan profitabilitas sebagai variabel karakteristik perusahaan. 

Oleh karena itu penulis mengambil judul penelitian “PENGARUH 

KARAKTERISTIK PERUSAHAAN TERHADAP TINGKAT LEVERAGE”.  

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan uraian latar belakang di atas maka permasalahan dalam 

penelitian ini dirumuskan: Apakah karakteristik perusahaan berpengaruh terhadap 

tingkat leverage. 
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1.3 Tujuan Penelitian 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh karakteristik 

perusahaan terhadap tingkat leverage. 

 

1.4 Kontribusi Penelitian 

Penelitian ini diharapkan bermanfaat bagi : 

a. Bagi perusahaan diharapkan dapat digunakan sebagai bahan acuan dalam 

mengambil kebijakan perusahaan yang berkaitan dengan kebijakan 

leverage. 

b. Bagi investor sebagai dasar pertimbangan dan masukan yang memberikan 

tambahan informasi dalam pengambilan keputusan dan analisis investasi. 

c. Bagi pemerintah diharapkan dapat dijadikan acuan untuk menetapkan 

kebijakan yang berkaitan dengan tingkat leverage perusahaan. 

d. Bagi akademisi, penelitian ini diharapkan dapat menambah referensi bukti 

empiris sebagai rekomendasi penelitian mengenai pengaruh karakteristik 

perusahaan terhadap tingkat leverage perusahaan di masa yang akan 

datang. 

1.5 Batasan Penelitian 

Supaya penelitian tidak terlalu meluas dan dapat lebih fokus, serta karena 

menyesuaikan dengan kondisi perusahaan di Indonesia, maka penulis menentukan 

batasan penelitian. Batasan penelitian: 
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1. Variabel yang diteliti dalam penelitian ini adalah tingkat leverage, ukuran 

perusahaan, pertumbuhan perusahaan, dan profitabilitas. 

2. Pengamatan penelitian hanya dilakukan selama lima tahun, dimulai dari 

periode 2007 hingga periode 2011. 

3. Objek penelitian adalah semua perusahaan real estate and property yang 

tercatat di BEI (Bursa Efek Indonesia). 
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BAB V 

SIMPULAN, KETERBATASAN DAN SARAN 

5.1 Simpulan 

Penelitian ini menguji pengaruh ukuran perusahaan, pertumbuhan 

perusahaan dan profitabilitas terhadap tingkat leverage perusahaan real estate and 

property yang tercatat di BEI pada tahun 2007-2011. Berdasarkan hasil analisis 

regresi berganda menunjukkan bahwa:  

1. Ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap tingkat leverage, 

semakin besar ukuran perusahaan maka tingkat leverage akan semakin 

kecil. Pada perusahaan-perusahaan besar akan lebih cenderung untuk 

menggunakan sumber pendanaan internal. Namun pada perusahaan kecil 

lebih tergantung menggunakan hutang. 

2. Pertumbuhan aset berpengaruh positif terhadap tingkat leverage, semakin 

besar pertumbuhan aset maka leverage akan semakin tinggi. Perusahaan 

yang memiliki tingkat pertumbuhan yang tinggi akan memiliki 

kepercayaan penuh dari investor maupun debitur, sehingga perusahaan ini 

akan lebih cenderung untuk menggunakan hutang sebagai sumber 

pendanaannya. 

3. Profitabilitas (ROA) berpengaruh negatif terhadap tingkat leverage. 

Semakin besar profitabilitas (ROA) maka tingkat leverage akan semakin 

kecil. Perusahaan dengan keuntungan yang tinggi akan menggunakan laba 

ditahan untuk pendanaannya. 
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5.2 Keterbatasan Peneitian 

Setelah melakukan analisis, penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan, 

antara lain : 

1. Pada uji asumsi klasik, yaitu uji heterokesdastisitas terjadi masalah 

heterokesdastisitas yang tidak dapat diobati, namun telah diberikan alasan 

untuk mempertahankannya. Pertama, bahwa penelitian ini untuk melihat 

pengaruh bukan untuk memprediksi dari model. Alasan kedua, variabel 

ukuran perusahaan terjadinya heteroskedastisitas mungkin dikarenakan 

data dari perusahaan yang kecil, sedang, dan besar dijadikan sampel secara 

bersama (Gujarati, 2004). 

2. Tidak membedakan antara perusahaan kecil dan besar, sehingga terjadi 

kendala dalam uji asumsi klasik yaitu pada uji heterokesdastisitas.  

5.2 Saran 

Berdasarkan hasil kesimpulan di atas diberikan saran sebagai berikut: 

1. Untuk penelitian selanjutnya diharapkan dalam pemilihan sempel tidak 

mencampurkan antara perusahaan kecil dan besar. Karena akan menjadi 

kendala pada uji asumsi klasik. Untuk itu diharapkan pemilihan sempel 

dilakukan dengan menyamakan ukuran dari perusahaan untuk 

mendapatkan hasil yang lebih baik lagi. 

2. Bagi pihak manajemen perusahaan, sebaiknya sebelum menetapkan 

kebijakan tingkat leverage perusahaan, agar terlebih dahulu 

meperhatikan variabel ukuran perusahaan, pertumbuhan aset dan 

profitabilitas (ROA). Dengan memperhatikan variabel-variabel tersebut, 
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perusahaan dapat memutuskan besarnya tingkat leverage yang sesuai 

sehingga dihasilakn kebijakan tingkat leverage yang optimal bagi 

perusahaan. 

3. Bagi investor, disarankan sebelum menanamkam modal di perusahaan 

perlu memperhatikan ukuran perusahaan, pertumbuhan aset dan 

profitabilitas (ROA) untuk mengukur kinerja perusahaan. Investor juga 

perlu melihat tingkat leverage perusahaan, untuk mengetahui apakah 

laba yang tersedia cukup untuk membayar bunga maupun hutang yang 

dipinjamnya. Agar investasi yang ditanamkan pada perusahaan 

memberikan tingkat keuntungan yang maksimal sesuai dengan yang 

diharapkan. 

4. Bagi pemeritah khususnya BAPEPAM sebagai otoritas utama dalam 

pengawasan dapat menggunakan leverage sebagai salah satu indikator 

tingkat kesehatan emiten.    
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