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ABSTRAK

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Kebijakan Dividen pada Perusahaan
Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia

Monika Anggraini
17631070

Abstrak: Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas
terhadap kebijakan dividen pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2018-2020. Periode penelitian ini adalah selama tiga tahun yaitu
mulai tahun 2018-2020. Teknik pengumpulan sampel dalam penelitian ini
menggunakan metode purposive sampling, yaitu teknik pengambilan sampel dengan
kriteria tertentu didasarkan pada tujuan penelitian. Populasi penelitian ini adalah
sebanyak perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Dari
populasi sebanyak 193 perusahaan dengan berbagai sektor industri diperolen 12
perusahaan sebagai sampel dengan perusahaan manufaktur dari sub sektor industri
barang konsumsi yang paling mendominasi, dikarenakan pada tahun 2020
perusahaan sektor industri barang konsumsi yang masih memiliki rasio profitabilitas
yang stabil dengan periode pengamatan selama tiga tahun. Analisis data
menggunakan regresi linier berganda dengan bantuan software SPSS versi 16. Hasil
analisis menunjukkan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh secara signifikan
terhadap kebijakan dividen baik diukur dengan Return On Assets (ROA) maupun
Return On Equity (ROE).

Kata kunci: Kebijakan Dividen, ROA, ROE, Profitablitas.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia semakin bertambah. Hal
tersebut ditandai dengan bertambahnya perusahaan yang listing di Bursa Efek
Indonesia di setiap tahunnya. Diketahui pada tahun 2016 ada 143 perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia juga mengalami perkembangan yang sangat signifikan, pada 12
Juni 2017 industri manufaktur di Indonesia naik level menjadi 9 besar di dunia
setelah sebelumnya berada di posisi 10 besar sejak 2015. Data terbaru
menunjukkan pada tahun 2020 ada 193 perusahaan di sektor manufaktur yang
sudah terdaftar di Bursa Efek Indonesia, hal ini meningkat drastis sejak bebrapa
tahun terakhir.*

Diketahui, industri manufaktur menyumbang hampir seperempat produk
domestik Indonesia. Indonesia bahkan mampu mempertahankan pertumbuhan
positif meskipun ditengah kerisis keuangan global, saat kondisi ekonomi negara
industri maju menurun. Selain itu, sektor industri manufaktur menjadi mesin
utama pertumbuhan ekonomi global. Tujuan utama investor menanamkan
modalnya untuk memperoleh keuntungan di masa mendatang atas investasi yang

mereka lakukan sekarang dalam  bentuk  (return). Return  bisa

! Hartarto, Airlangga. “perkembangan industri manufaktur diindonesia”, jakarta, 2016.



berupa selisih pendapatan dari harga jual saham terhadap harga belinya (Capital
Gain) ataupun dividen.

Berdasarkan teori agensi (agency theory), pemegang saham berperan
sebagai principal dan manajemen berperan sebagai agen. Pemegang saham akan
berusaha menjaga agar pihak manajemen tidak terlalu banyak memegang kas
karena kas yang banyak akan menstimulus pihak manajemen untuk menikmati
kas tersebut bagi kepentingan dirinya sendiri, sedangkan di sisi lain pihak
manajemen akan membatasi arus kas keluar berupa dividen yang berjumlah
terlalu besar dengan alasan mempertahankan kelangsungan hidup, menambah
investasi untuk pertumbuhan atau melunasi hutang. Konflik kepentingan antara
pemegang saham dan manajemen tersebut akan mengakibatkan biaya keagenan
(agency cost) dan biaya keagenan tersebut dapat diminimalisasi dengan suatu
pengawasan yang dapat mensejajarkan kepentingan kedua pihak.

Bagi investor, tingkat pembayaran dividen merupakan sinyal prospek
perusahaan di masa yang akan datang. Hal tersebut sesuai dengan teori signalling
hypothesis bahwa “investor menganggap perubahan dividen sebagai isyarat dan
prakiraan manajemen atas laba”. Jika perusahaan mampu membayar dan
meningkatkan dividen secara proporsional maka hal tersebut merupakan sinyal
positif bagi investor bahwa manajemen perusahaan meramalkan suatu
penghasilan yang baik di masa yang akan datang, sebaliknya jika perusahaan
mengurangi tingkat pembayaran dividen atau bah kan tidak membayar dividen

maka akan menjadi sinyal negatif bagi investor dan investor meyakini hal



tersebut sebagai suatu sinyal bahwa perusahaan akan menghadapi masa sulit di
waktu mendatang.

Dividen merupakan pembayaran kepada pemilik atau pemegang saham
perusahaan baik dalam bentuk saham maupun tunai. Kebijakan dividen
merupakan hal yang sangat penting bagi perusahaan dan merupakan suatu
keputusan yang harus diambil oleh perusahaan. Kebijakan dividen merupakan hal
yang bermasalah dan kontroversial karena menyangkut dua aspek kepentingan
yang berlawanan, di satu sisi perusahaan ingin memaksimalkan laba untuk
keperluan reinvesment, namun di sisi lain para pemegang saham menginginkan
dividen yang tinggi atas dana yang telah dinvestasikan pada perusahaan tersebut.
Hal tersebut sejalan dengan penjelasan Oktorina dan Suharli yang menyatakan
bahwa “menentukan jumlah distribusi dividen merupakan hal yang sulit dan
dilematis dalam pengambilan keputusan manajemen.” Berdasarkan penjelasan
tersebut dapat tergambarkan bahwa kebijakan dividen merupakan suatu hal yang
dilematis dan sulit bagi perusahaan.?

Kebijakan dividen berhubungan dengan keputusan perusahaan apakah akan
membagikan laba yang diperoleh dalam bentuk dividen atau perusahaan akan
menahan laba tersebut menjadi laba ditahan untuk mengembangkan usaha atau
untuk pembiayaan investasi dimasa mendatang. Dalam mengumumkan
pembayaran dividen tunai perusahaan harus mempertimbangkan jumlah laba

yang ditahan dan juga jumlah kas yang tersedia.

2 Suharli m, Pengaruh Profitability dan Investment Opportunity Set Terhadap Kebijakan
Dividen Tunai dengan Likuiditas Sebagai Variabel Penguat. Jurnal ekonomi akuntansi,2007, hal 9-17.



Hal ini perlu diperhatikan, sebab perusahaan yang memiliki laba ditahan
dalam jumlah yang besar tidak akan membayar dividen tunai dalam jumlah yang
besar pula. Saldo yang besar dalam rekening laba ditahan menunjukkan bahwa
perusahaan telah berhasil memupuk laba, namun hal itu tidak selalu diikuti
dengan tersedianya kas dalam jumlah yang besar untuk membayar dividen tunai.
Dalam perusahaan-perusahaan yang baru berkembang biasanya laba ditahan
digunakan untuk memperluas kegiatan operasi perusahaan, sehingga hanya
sebagian kecil saja yang bisa dibagikan sebagai dividen.

Oleh Sebab itu sebelum mengumumkan pembagian dividen tunai, dewan
direksi melalui jajaran direksinya (direktur keuangan) biasanya akan
mengevaluasi terlebih dahulu besarnya posisi uang kas yang tersedia dan jumlah
estimasi kebutuhan kas jangka pendek. Setelah uang kas yang tersedia dirasa
mencukupi untuk membayar dividen tunai, langkah selanjutnya adalah
mengumumkan dividen tunai.

Pembagian dividen di atas jumlah yang diharapkan merupakan suatu sinyal
bagi investor bahwa kinerja managemen perusahaan meramalkan laba yang baik
dimasa depan. Sebaliknya penurunan dividen atau kenaikan dalam jumlah yang
lebih kecil dari jumlah yang diharapkan merupakan suatu sinyal bahwa
managemen meramalkan laba masa depan yang buruk. Dividen yang diterima
oleh pemegang saham secara proporsional jumlahnya sebanding dengan jumlah
lembar saham yang dimiliki. Biasanya dividen yang dibagikan berbentuk uang

tunai atau disebut dengan dividen kas. Menurut menyatakan dividen tunai adalah



dividen yang dibayarkan dalam bentuk tunai atau kas yang besarannya dapat
ditentukan oleh manajemen perusahaan.

Pembayaran dividen dalam bentuk tunai lebih diinginkan oleh investor
daripada dalam bentuk lain. Hal ini sangat beralasan karena pembagian dividen
dalam bentuk tunai lebih rendah tingkat risikonya dibandingkan dengan dividen
dalam bentuk lain. Dividen tunai membantu mengurangi ketidakpastian investor
dalam aktivitas investasinya ke dalam perusahaan.

Pada umumnya pembayaran dividen dilakukan dalam bentuk tunai maka
harus memperhatikan prosedur pembayaran dividen tunai.Di Indonesia prosedur
pembayaran dividen tunai pada dasarnya berada di tangan Rapat Umum
Pemegang Saham atau RUPS (UU no.l tahun 1995, pasal 62 ayat 1 dan 2).
Apabila RUPS telah memutuskan untuk membagikan dividen, maka tanggal
keputusan tersebut merupakan declaration date.

Ada beberapa perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
yang mempunyai kebijakan dividen yang berbeda- beda. Salah satu alasan
perusahaan untuk tidak membagikan dividennya diantaranya adalah digunakan
untuk modal kerja kembali seperti yang dialami oleh PT. Tiga Pilar Sejahtera
Food Tbk (AISA) yang tidak membagikan dividennya dari laba bersih tahun
buku 2016. Laba bersih tahun 2016 akan digunakan untuk belanja modal dan
penyisihan pencadangan sebagai amanat undang-undang perseroan.

Selain itu ada perusahaan yang tetap membagikan dividennya meskipun laba
perusahaan turun. Seperti yang dialami oleh PT. Unilever Indonesia pada hasil

rapat umum pemegang saham tahunan (RUPST), PT. Unilever Indonesia telah



menetapkan pembagian dividen total sebesar Rp. 766 per saham atau berjumlah
5,84 triliun. Pembagian dividen tersebut naik sebesar Rp. 14 per saham bila
dibandingkan dengan tahun buku 2014. Hal tersebut dikarenakan bahwa
perusahaan ingin mempertahankan kinerja positifnya.

Terkait laporan perseroan tahun 2015 UNVR mengalami penurunan laba
sebesar 1% menjadi 5,85 triliun dibandingkan dengan tahun sebelumnya sebesar
5,92 triliun. Penurunan laba emiten tersebut antara lain disebabkan karena adanya
peningkatan beban pemasaran dan penjualan pada tahun 2015 sebesar 11% dari
Rp. 6,52 triliun menjadi Rp. 7,24 triliun. Selain beban pemasaran, pendistribusian
dan penjualan, beban umum dan administrasi UNVR juga meningkat sebesar
30,45 persen menjadi Rp 3,46 triliun pada tahun 2016. Kebijakan dividen
merupakan masalah yang seringkali meniimbulkan konflik antara pemegang
saham dan perusahaan. Sistem pembayaran dividen disetiap perusahaan berbeda-
beda dan tidak menetap.

Sementara itu profitabilitas merupakan kemampuan suatu perusahaan untuk
mendapatkan laba (keuntungan) dalam suatu periode tertentu. Profitabilitas
menunjukkan kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan laba dengan
menggunakan selurun modal yang dimiliiki. Profitabilitas yang positif
menunjukkan bahwa dari total aktiva yang dipergunakan untuk operasi
perusahaan mampu memberikan laba bagi perusahaan. Sebaliknya jika
profitabilitas negatif menunjukkan total aktiva yang dipergunakan tidak

memberikan keuntungan.



Beberapa penelitian terdahulu menguji factor-faktor yang mempengaruhi
kebijakan dividen. Pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan dividen. Menurut
prasetio dan suryono “profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba. Sedang dividen merupakan sebagian laba dari perusahaan
yang dapat dibagikan pada pemegang saham”. Semakin tinggi laba yang
dihasilkan perusahaan maka semakin tinggi profitabilitas perusahaan. Dengan
demikian perusahaan dianggap mampu membagikan labanya dalam bentuk
dividen tunai. Keuntungan yang diperoleh oleh suatu perusahaan akan
mempengaruhi besar kecilnya pembagian dividen.’

Penelitian yang dilakukan oleh Prasetio dan Suryono profitabilitas
perusahaan berpengaruh signifikan dan positif terhadap kebijakan dividen.*
Namun penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Sari
dan Sudjarni, profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan
dividen.®

Penelitian Suharli meneliti mengenai pengaruh profitability dan investment
opportunity set terhadap kebijakan dividen tunai dengan likuiditas sebagai
variabel penguat. Hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas
mempengaruhi kebijakan dividen tunai secara positif, kemudian variabel
Investment Opportunity Set berpengaruh negatif terhadap kebijakan dividen

tunai. Kemudian, likuiditas sebagai variabel penguat (moderating)

® Prasetio dan Suryono, Pengaruh Profitabilitas, Free Cash Flow, Investment Opportunity
Set Terhadap Dividend Payout Rati, jurnal imu dan riset akuntansi 2016
4 -
Ibid,.
% Pengaruh Likuiditas, Leverage, Pertumbuhan Perusahaan, Dan Profitabilitas Terhadap
Kebijakan Dividen Pada Perusahaan Manufaktur Di BE, E-Jurnal Manajemen Unud, Vol. 4,No. 10,
2015



mempengaruhi hubungan antara profitabilitas dan kebijakan dividen tunai,
selanjutnya likuiditas pun mempengaruhi hubungan antara Investment
Opportunity Set dan kebijakan dividen tunai.®

Selain itu, penelitian Rini yang meneliti tentang pengaruh profitabilitas dan
kebijakan hutang terhadap kebijakan dividen perusahaan food and beverage di
Indonesia. Hasil penelitian menyebutkan bahwa profitabilitas berpengaruh
negatif terhadap kebijakan dividen, dan kebijakan hutang juga berpengaruh
negatif terhadap kebijakan dividen.’

Mengingat masih terdapat ketidakkonsistenan antara hasil penelitian
khususnya variabel profitabilitas dimana dalam penelitian Suharli profitabilitas
berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen sedangkan dalam penelitian Rini
profitabilitas berpengaruh negatif terhadap kebijakan dividen, sehingga perlu
ditinjau ulang mengenai hubungan antara variabel profitabilitas dengan kebijakan
dividen.

Berdasarkan uraian diatas terdapat research gap dan fenomena, mengenai
kebijakan dividen maka perlu dilakukan penelitian lanjutan mengenai kebijakan
dividen. Sehingga penulis tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul:
“Pengaruh Profitabilitas terhadap Kebijakan Dividen Pada Perusahaan

Manufaktur yang Terdaftar di BEI Tahun 2018-2020.

® Suharli m, Pengaruh Profitability dan Investment Opportunity Set Terhadap Kebijakan
Dividen Tunai dengan Likuiditas Sebagai Variabel Penguat. Jurnal ekonomi akuntansi,2007, hal 9-17.

" Rini, et al.. Dampak Implementasi Enterprise Resources Planning (ERP) Atas Pengaruh
Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan. Jurnal Aset (Akuntansi Riset), 2017, 9.1: hal 15-28.



B. Batasan Masalah Dan Hipotesis
Untuk lebih memusatkan penelitian pada pokok permasalahan dan untuk
mencegah terlalu luasnya pembahasan yang mengakibatkan terjadinya kesalahan
interpretasi terhadap kesimpulan yang dihasilkan, maka dalam hal ini dilakukan
pembatasan. Batasan masalah dalam penelitian ini antara lain:

1. Penelitian ini juga dibatasi oleh variabel profitabilitas dengan variabel yang
berupa perhitungan rumus Return On Asset (ROA) dan Return On Equity
(ROE).

2. Ruang lingkup penelitian ini dilakukan pada perusahaan Manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2020 dikarenakan perusahaan
manufaktur mempunyai kebijakan dividen yang berbeda-beda.

3. Perusahaan manufaktur yang diteliti adalah perusahaan yang melakukan
pembagian dividen tahun 2018-2020 dan menerbitkan laporan keuangan yang
mempunyai kelengkapan data mengenai kebijakan dividen tahun 2018-2020.

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, maka hipotesis pada
penelitian ini adalah:

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam
hubungannya dengan penjualan, total aktiva maupun modal sendiri.® Para
investor menanamkan saham pada perusahaan adalah untuk mendapatkan
return, yang terdiri dari yield dan capital gain. Semakin tinggi kemampuan

memperoleh laba, maka semakin besar return yang diharapkan investor,

® Sartono, Agus,. Manajemen Keuangan Teori dan Aplikasi Edisi 4.
Yogyakarta: BPFE, 2011, hal 144.
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sehingga menjadikan nilai perusahaan menjadi lebih baik. Melihat adanya
pengaruh profitabilitas pada penelitian diatas dapat dibuat hipotesis berupa :
1. H; :Profitabilitas Berpengaruh Terhadap Kebijakan Dividen Pada
Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di BEl Tahun 2018-2020.
Sedangkan pada penelitian Profitabilitas (NPM) tidak berpengaruh
signifikan terhadap kebijakan dividen, artinya bahwa besar kecilnya dividen
yang dibagikan kepada pemegang saham, tidak berkaitan dengan tinggi

rendahnya profitabilitas.’ Sehingga hipotesis kedua penelitian yaitu

2. Hy :Profitabilitas Tidak Berpengaruh Terhadap Kebijakan Dividen
Pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di BElI Tahun 2018-

2020.

C. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah di atas maka dapat diidentifikasi
rumusan masalah yaitu:
1. Apakah profitabilitas (ROA) berpengaruh terhadap kebijakan dividen
perusahaan manufaktur tahun 2018-2020 ?
2. Apakah profitabilitas (ROE) berpengaruh terhadap kebijakan dividen

perusahaan manufaktur tahun 2018-2020 ?

% Christine D, Suryono F., Pengaruh Profitabilitas Dan Leverage Terhadap Kebijakan
Dividen (Studi Empiris Pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar
di Bursa Efek Indonesia Periode 2010-2014), Bandung, 2017.
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D. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan di atas, tujuan dari penelitian ini adalah :

1. Untuk memberikan bukti empiris tentang pengaruh profitabilitas terhadap
kebijakan dividen pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun
2018-2020.

2. Untuk mengetahui berapakah rasio profitabilitas pada perusahaan manufaktur

yang terdaftar di BEI tahun 2018-2020.

E. Manfaat Penelitian
1. Manfaat Teoritis
Penelitian ini bermanfaat sebagai sarana untuk mengembangkan teori yang di
dapat di bangku perkuliahan dan menambah pemahaman tentang konsep-
konsep yang dipelajari khususnya mengenai profitabilitas dan kebijakan
dividen.
2. Manfaat Praktis
a. Bagi Stakeholder
Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan
perusahaan dalam melakukan kebijakan dividen yang efektif.
b. Bagi Penelitian Selanjutnya
Diharapkan penelitian ini menjadi tambahan literature untuk melakukan

penelitian sejenis yang lebih mendalam.
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F. Kajian Literatur

Sebagai bahan pertimbangan dalam penelitian ini akan di cantumkan beberapa hasil
penelitian terdahulu oleh beberapa peneliti yang pernah penulis baca sebagai berikut:
1. Suharli meneliti mengenai pengaruh profitability dan investment
opportunity set terhadap kebijakan dividen tunai dengan likuiditas
sebagai variabel penguat. Dalam penelitian ini profitability diproksikan
dengan Return On Investment (ROI), sedangkan variabel Investment
Opportunity Set (I0S) diproksikan dengan Fixed Assets (FA), dan
kebijakan dividen tunai diproksikan dengan Dividend Payout Ratio
(DPR), kemudian likuiditas sebagai variabel penguat diproksikan dengan
Cash Ratio (CR). Hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas
mempengaruhi kebijakan dividen tunai secara positif, kemudian variabel
Investment Opportunity Set berpengaruh negatif terhadap kebijakan
dividen tunai. Kemudian, likuiditas sebagai variabel penguat
(moderating) mempengaruhi hubungan antara profitabilitas dan kebijakan
dividen tunai, selanjutnya likuiditas pun mempengaruhi hubungan antara

Investment Opportunity Set dan kebijakan dividen tunai.*
2. Marpaung dan Hadianto meneliti tentang pengaruh profitabilitas dan
kesempatan investasi terhadap kebijakan dividen pada emiten pembentuk
indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia. Adapun variabel profitabilitas

diproksikan dengan Return On Assets, sedangkan kesempatan investasi

syharli m, Pengaruh Profitability dan Investment Opportunity Set Terhadap Kebijakan
Dividen Tunai dengan Likuiditas Sebagai Variabel Penguat. Jurnal ekonomi akuntansi,2007, hal 9-17.
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diproksikan dengan Sales Growth (SG) dan Market To Book Value
(MTBV), kemudian variabel dependen vyaitu kebijakan dividen
diproksikan dengan Dividend Payout Ratio (DPR). Hasil penelitian
menyimpulkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap
kebijakan dividen, Sales Growth berpengaruh negatif tidak signifikan
terhadap kebijakan dividen, dan Market To Book Value berpengaruh
negatif signifikan terhadap kebijakan dividen.*

3. Sulistiyowati, et al meneliti tentang pengaruh profitabilitas, leverage, dan
growth terhadap kebijakan dividen dengan good corporate governance
sebagai variabel intervening. Variabel profitabilitas diproksikan dengan
Return On Assets (ROA), leverage diproksikan dengan Debt Equity Ratio
(DER), kemudian growth diproksikan dengan Asset Growth (AG), good
corporate governance diproksikan dengan instrumen CGPI, dan
kebijakan dividen tunai diproksikan dengan Dividend Payout Ratio
(DPR). Didapatkan hasil bahwa profitabilitas, leverage, dan growth tidak
mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan dividen,
kemudian profitabilitas, leverage, dan growth tidak mempunyai pengaruh
yang signifikan terhadap good corporate governance.*?

4. Oktorina dan Subarli meneliti mengenai hubungan profitabilitas dan

kebijakan dividen tunai dengan kecukupan kas dan likuiditas sebagai

1 Marpaung, E. I., & Hadianto, B,. Pengaruh Profitabilitas dan Kesempatan Investasi
terhadap Kebijakan Dividen: Studi Empirik pada Emiten Pembentuk Indeks LQ45 di Bursa Efek
Indonesia. Jurnal Akuntansi, (2009) Vol 1(1),hal 70-84.

2 Adnan, M. A., Gunawan, B., & Candrasari, R. Pengaruh profitabilitas, leverage, growth,
dan free cash flow terhadap dividend payout ratio perusahaan dengan mempertimbangkan corporate
governance sebagai variabel intervening. Jurnal Akuntansi dan Auditing Indonesia, (2014), hal 89-
100.
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moderating variabel. Variabel profitabilitas diukur dengan Return On
Investment (ROI), kebijakan dividen tunai diproksikan dengan Dividend
Payout Ratio (DPR), dan likuiditas diproksikan dengan Current Ratio
(CR). Didapatkan hasil bahwa ROI berpengaruh positif dan signifikan
terhadap kebijakan dividen serta Current Ratio memperkuat hubungan
antara ROl ke DPR."

5. Hadiwidjaja dan Triani meneliti tentang pengaruh profitabilitas terhadap
Dividend Payout Ratio pada perusahaan manufaktur di Indonesia.
Penelitian ini menggunakan Cash Ratio (CR), Return On Investment
(RQOI), dan Net Profit Margin (NPM) sebagai proksi dari profitabilitas.
Hasil penelitian menyimpulkan bahwa secara serempak ketiga indikator
tersebut berpengaruh signifikan terhadap Dividend Payout Ratio (DPR),
sedangkan secara parsial hanya ROl dan NPM vyang berpengaruh
signifikan, adapun faktor yang paling dominan berpengaruh terhadap

DPR adalah ROI.**

G. Definisi Operasional
Definisi operasional merupakan bagian yang menjelaskan variabel-variabel
penelitian secara teoritis dan konseptual.

1. Profitabilitas

3 Suharli, Michell dan Oktonina "Pengaruh Profitability Dan Investment Opportunity Set
Terhadap Kebijakan Dividen Tunai Dengan Likuiditas Sebagai Variabel Penguat (Studi Pada
Perusahaan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Jakarta." Jurnal Akuntansi dan Keuangan 9.1 (2007), Hal
9-17.

¥ Hadiwidjaja, Rini Dwiyani, and Lely Fera Triani. Pengaruh profitabilitas terhadap
dividend payout ratio pada perusahaan manufaktur di Indonesia., Jurnal Organisasi dan
Manajemen 5.1, 2009, hal 49-54.
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a) Pengertian profitabilitas

Profitabilitas berkaitan dengan laba, laba inilah yang akan digunakan
sebagai dasar dalam pembagian dividen. Profitabilitas ini diperlukan saat
perusahaan akan melakukan pembagian dividen. Semakin besar
profitabilitas yang diperoleh perusahaan maka akan akan semakin besar pula
dividen yang akan diperoleh oleh pemegang saham. Profitabilitas
perusahaan merupakan variabel yang cukup penting saat perusahaan
memutuskan akan melakukan distribusi dividen kepada pemegang saham
atau digunakan sebagai laba ditahan oleh perusahaan ataupun laba yang
diperoleh perusahaan tersebut digunakan untuk investasi dengan harapan
perusahaan akan memperoleh keuntungan di masa yang akan datang.

Oleh karena itu, manajemen selalu berusaha menjaga kestabilan
profitabilitas perusahaan. Profitabilitas menggambarkan kemampuan
perusahaan mendapatkan laba melalui semua kemampuan, dan sumber yang
ada seperti kegiatan penjualan, kas, modal, jumlah karyawan, jumlah
cabang, dan sebagainya. Ada beberapa jenis rasio profitabilitas diantaranya
adalah :

1) Gross Profit Margin (GPM)
Margin Laba Kotor atau Gross Profit Margin adalah rasio yang
digunakan untuk mengukur besarnya persentase laba kotor atas

penjualan bersih.
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3)

4)

16

LABAKOTOR
GPM = x100%
PENJUALAN BERSIH

Net Profit Margin (NPM)

Margin Laba Bersih atau Net Profit Margin adalah rasio yang
digunakan untuk mengukur besarnya persentase laba bersih atas
penjualan bersih. Rasio dihitung dengan membagi laba bersih terhadap

penjualan bersih.

LABA BERSIH
NPM =

= x1009¢
PENJUALAN BERSIH 00 0

Return On Investment (ROI)

ROl merupakan salah satu jenis dari rasio profitabilitas yang
menunjukkan hasil pengembalian atas jumlah aktiva yang digunakan
dalam perusahaan. ROl juga menjadi ukuran efektivitas manajemen

dalam mengelola investasinya.

ROI = 2484+ 100%
MODAL

Return On Equity (ROE)
ROE merupakan rasio untuk mengukur laba bersih sesudah pajak

dengan modal sendiri. Rasio ini menunjukkan efisiensi penggunaan



5)
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modal sendiri, sehingga makin tinggi rasio, maka berarti efisiensi makin

baik.
ROE = LABABERSIH . 4400y,
TOTAL EQUITAS
Return On Assets (ROA).

Pengembalian atas Aset atau Return on Asset (ROA) menggambarkan
sejaun mana kemampuan aset-aset yang dimiliki perusahaan bisa
menghasilkan laba bersih. ROA diperoleh dengan membagi laba

sebelum bunga dan pajak dengan jumlah aset perusahaan.

_ LABA BERSIH

ROA = TOTAL ASET x100%

Rasio profitabilitas merupakan rasio untuk mengukur laba
yang diperoleh perusahaan. Dalam penelitian ini, rasio profitabilitas
yang akan digunakan adalah ROA (Return On Asset) dan ROE
(Return On Equity). ROA merupakan rasio yang digunakan untuk
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba.
Semakin tinggi ROA maka semakin baik keadaan suatu perusahaan.
Semakin tinggi laba perusahaan maka semakin tinggi pula tingkat
kepercayaan investor terhadap perusahaan sehingga para investor

tertarik untuk membeli saham pada perusahaan tersebut dan harga
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saham perusahaan juga akan semakin meningkat. ROE merupakan
kemampuan perusahaan dalam memberikan keuntungan pemilik
perusahaan atau pemilik saham. ROE menunjukkan keberhasilan atau
kegagalan perusahaan pihak manajemen perusahaan dalam
memaksimumkan tingkat hasil pengembalian investasi pemegang

saham.’® Keduanya diproksikan dengan rumus :

_ LABASETELAH PAJAK

ROA
TOTAL ASET

X 100%

_ LABA BERSIH

ROE= ERUITAS X 100%

2. Dividen
a. Pengertian dividen
Terdapat beberapa penjelasan mengenai pengertian dividen pada beberapa
literatur adalah sebagai berikut:

1) Dividen sebagai pembayaran kepada pemilik perusahaan dan
pemegang saham yang diambil dari keuntungan perusahaan, baik
dalam bentuk saham maupun tunai. Artinya hanya perusahaan yang
membukukan keuntungan dapat membagikan dividen karena dividen
diambil dari keuntungan perusahaan.

2) Dividen merupakan istilah dari pembagian laba perusahaan kepada

pemegang saham berdasarkan banyaknya jumlah saham yang

5 M. Istan, “Pengaruh Debt To Asset Ratio Dan Debt To Equity Ratio Terhadap Return On
Equity Dengan Sokongan Politik Sebagai Variabel Interveining”, Jurnal llmiah Ekonomi Bisnis
Volume 23 No.3.
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dimiliki. Pembagian akan mengurangi laba ditahan dan kas yang
tersedia bagi perusahaan, tetapi distribusi keuntungan kepada para
pemilik memang adalah tujuan utama suatu bisnis.

Definisi dividen pada beberapa literatur di atas pada dasarnya
memiliki inti yang sama yaitu bagian dari laba bersih perusahaan
yang dibagikan kepada pemegang saham.

3. Kebijakan Dividen
Kebijakan dividen merupakan rencana tindakan yang harus diikuti dalam
membuat keputusan dividen. Kebijakan dividen harus diformulasikan untuk dua
dasar tujuan dengan memperhatikan maksimalisasi kekayaan dari pemilik
perusahaan dan pembiayaan yang cukup. Kedua tujuan tersebut saling
berhubungan dan harus memenuhi berbagai faktor hukum, perjanjian, internal,
pertumbuhan, hubungan dengan pemilik, hubungan dengan pasar yang
membatasi alternatif kebijakan.
a. Macam-macam kebijakan dividen
1) Kebijakan Dividen Rasio Pembayaran Konstan
Kebijakan ini didasarkan dengan persentase tertentu dari
pendapatan. Dimana rasio pembayaran dividen adalah persentase
dari setiap rupiah yang dihasilkan dibagikan kepada pemilik
dalam bentuk tunai, dihitung dengan membagi dividen kas per
saham dengan laba per saham.

2) Kebijakan Dividen Teratur
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Kebijakan dividen yang didasarkan atas pembayaran dividen
dengan rupiah yang tetap dalam setiap periode. Kebijakan yang
teratur seringkali digunakan dalam memakai target rasio
pembayaran dividen.

3) Kebijakan Dividen Rendah Teratur dan Ditambah Ekstra
Kebijakan dividen yang didasarkan pembayaran dividen rendah
yang teratur, ditambah dengan dividen ekstra jika ada jaminan
pendapatan. Jika pendapatannya lebih tinggi dari biasanya pada
periode tertentu, perusahaan boleh membayar tambahan dividen
yang disebut dividen ekstra.

Pada penelitian kali ini kebijakan dividen di proksikan dengan

Dividen Payout Ratio (DPR).

_ TOTAL DIVIDEN

DPR = NET INCOME X 100%

H. Metode Penelitian

Berikut metode penelitian yang akan peneliti gunakan:
1. Jenis penelitian
Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif, yang dapat diartikan
sebagai metode penelitian yang berlandaskan pada filsafat positivisme,

digunakan untuk meneliti pada populasi atau sampel tertentu, teknik
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pengambilan sampel pada umumnya dilakukan secara random,
pengumpulan data menggunakan instrumen penelitian, analisis data
bersifat kuantutatif/statistik dengan tujuan untuk menguji hipotesis yang
telah ditetapkan.'®
2. Populasi dan sampel penelitian
a) Populasi
Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas: obyek/
subyek yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang
ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik
kesimpulannya.'” Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode
2018-2020. Berikut data perusahan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia:
1) Jumlah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2018-2020 sebanyak 193 perusahan
2) Perusahaan yang tidak terdaftar 3 tahun berturut-turut
sebanyak 25 perusahaan
3) Jumlah perusahaan manufaktur yang tidak membagikan
dividen pada tahun 2018 hingga 2020 sebanyak 75 perusahaan
4) Jumlah perusahaan manufaktur yang tidak menerbitkan
laporan keuangan pada periode 2018 hingga 2020 sebanyak 63

perusahaan.

16 Sugiyono, Metode Penelitian Pendidikan, 2015, Bandung:Alfabeta,Hal.14
7 Sugiyono, Metode Penelitian Kuantitatif, Kualitatif dan R&D,2014, Bandung:Alfabeta,
hal.80.



22

b) Sampel

Sampel merupakan bagian dari populasi yang memiliki ciri-
ciri atau keadaan tertentu yang akan diteliti.® Sampel penelitian ini
adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di bursa efek indonesia
dengan sektor inudustri barang dan konsumsi yang paling
mendominasi dan membagikan dividen serta memberikan laporan
keuangan secara lengkap untuk menganalisis semua variabel yang
digunakan. Pemilihan sample dalam penelitian ini menggunakan
metode purposive sampling. Purposive sampling adalah teknik

pengambilan sample dengan pertimbangan tertentu.*®

3. Sumber Data
a. Data primer
Data primer adalah yang langsung diperoleh dari sumber data
pertama di lokasi penelitian atau objek penelitian.
b. Data sekunder
Data sekunder adalah data yang diperoleh dari sumber kedua
atau sumber sekunder dari data yang kita butuhkan. Data sekunder
pada penelitian ini didapat dari jurnal serta buku yang sifatnya

mendukung penelitian.

18 Nanang Martono, Metode Penelitian Kuantitatif, 2011, Jakarta: Rajawali Pc.res, hal.74.
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4. Variabel Penelitian

Variabel penelitian adalah suatu atribut atau sifat atau nilai dari

orang, objek atau kegiatan yang mempunyai variasi tertentu yang

ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan ditarik kesimpulannya.

Penentuan variabel penelitian yang dapat diukur dan perumusan

hubungan antar variabel adalah dua langkah yang sangat penting. Dalam

penelitian ini terdapat dua variabel, yaitu sebagai berikut:

a.

Variabel bebas (independen variable) merupakan variabel yang
mempengaruhi variabel lain atau menghasilkan akibat pada variabel
lain, yang umumnya berada dalam urutan tata waktu yang lebih dulu.
Variabel ini biasanya disimbolkan dengan variabel “X”. Variabel
bebas pada penelitian ini adalah profitabilitas dengan menggunakan
Rasio On Asset (ROA) dan Ratio On Equity (ROE).

Variabel terikat (dependen variable) merupakan variabel yang
diakibatkan atau dipengaruhi oleh variabel bebas. Variabel ini
biasanya disimbolkan dengan variabel “Y”. Variabel terikat pada

penelitian ini adalah kebijakan dividen yang diberi simbol Y.

5. Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengambilan data dalam penelitian ini adalah purposive

sampling adalah pengambilan sample dengan pertimbangan tertentu atau

kriteria tertentu. Adapun kriteria pemilihan sample dalam penelitian ini

adalah sebagai berikut :
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Perusahaan yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia pada
periode 2018 hingga 2020 dengan perusahaan sektor industri
barang konsumsi yang paling mendominasi.

Perusahaan manufaktur yang menerbitkan laporan keuangan pada
periode 2018 hingga 2020.

Perusahaan manufaktur yang membagikan dividen setiap tahun
selama perode 2018 hingga 2020.

Perusahaaan manufaktur yang tidak pernah delisting setiap tahun
selama perode 2018 hingga 2020.

Perusahaan manufaktur yang memiliki rasio profitabilitas yang

bernilai positif selama periode 2018 hingga 2020.

Kriteria yang disebutkan di atas dari populasi dan sampel harus

dipertimbangkan sebagai batasan dari studi ini, yaitu sebagai hasil dari

kriteria ini sejumlah perusahaan akan relevan untuk analisis dan penulis

mengambil 12 perusahaan untuk diteliti dan dianalisis.

. Teknik Analisis Data

Teknis analisis data yang digunakan adalah Regresi Linier Berganda.

Model ini pertama kali diperkenalkan oleh Sir Francis Galton pada tahun

1886. Model ini mengukur kekuatan hubungan antara dua variabel atau

lebih dan juga menunjukkan arah hubungan antara variabel dependen dan

variabel independen. Model regresi linier berganda yang digunakan dalam

penelitian ini adalah sebagai berikut:

DPR = o + B1. ROA+ 2. ROE + ¢
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Keterangan:
DPR = Dividend Payout Ratio
ROA & ROE = Rasio profitabilitas
o = Konstanta
Bl — (2 = Koefisien regresi masing-masing variabel independen
e = Error / residual
Penelitian ini merupaka penelitian kuantitatif, olehsebab itu penulis
menggunakan beberapa tahap dan teknik analisis data, yakni:
a. Uji Instrumen
1) Uji Validitas
Uji validitas adalah suatu ukuran yang menunjukkan tingkat-
tingkat kevalidan dan keabsahan suatu instrument. Instrumen
dikatakan valid apabila dapat mengungkapkan data variabel yang
diteliti secara tepat. Tinggi rendahnya validitas instrumen
menunjukkan sejauh mana data yang terkumpul tidak menyimpang
dari gambaran tentang validitas yang dimaksud.
2) Uji Reliabilitas
Uji reabilitas adalah menunjuk pada suatu pengertian bahwa
sesuatu instrumen cukup dapat dipercaya untuk digunakan sebagai
alat pengumpul data karena instrument tersebut sudah baik.
Instrumen yang sudah dipercaya, yang reliabel akan menghasilkan
data yang dapat dipercaya juga.

b. Uji Normalitas
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Uji normalitas adalah uji yang dilakukan apakah untuk mencetak
apakah penelitian yang dilakukan peneliti berasal dari poplasi yang
sebenarnya normal. Uji normalitas ini bertujuan untuk menguiji
apakah dalam model regresi, variabel terikat, variabel bebas atau
keduanya mempunyai distribusi normal atau tidak. Dalam penelitian
uji normalitas data yaang digunakan adalah uji statistik Kolmogorov-
Smirnov. Pengambilan keputusannya digunakan pedoman jika nilai
Sig. < 0,05 maka data tidak berdistribusi normal. Sebaliknya jika nilai
Sig. > 0,05 maka data berdistribusi normal.

Uji Asumsi Klasik
1) Uji Multikolinieritas
Bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan
adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Kemiripan
antar variabel independen akan mengakibatkan korelasi yang
sangat kuat. Selain itu untuk uji ini juga untuk menghindari
kebiasaan dalam proses pengambilan keputusan mengenai
pengaruh pada uji parsial masing-masing variabel independen
terhadap variabel dependen. Jika VIF yang dihasilkan diantara 1-
10 maka tidak terjadi multikolinieritas.
2) Uji Heterokedastisitas
Heteroskidastisitas menguji terjadinya perbedaan varian
residual suatu periode pengamatan ke periode pengamatan yang

lain. Caramengetahiu ada atau tidaknya heteroskidastisitas pada
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suatu model dapat dilihat dengan pola gambar Scatterplot,regresi

yang tidak terjadi heteroskidastisitas jika:

a) Titik-titik data menyebar di atas dan di bawah atau di sekitar
angka 0.

b) Titik-titik data tidak mengumpul hanya di atas atau di bawah
saja.

c) Penyebaran titik-titik data tidak boleh membentuk pola
bergelombang melebar kemudian menyempit dan melebar
kembali.

d) Penyebaran titik-titik data tidak berpola.

7. Uji Hipotesis
Uji hipotesis digunakan untuk membutikan adanya pengaruh
variabel independen terhadap variabel dependen.Untuk menguji hipotesis
digunakan uji t, tetapi sebelumnya dilakukakan uji F dan R% Tingkat
signifikansi yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebesar 0,05.
a. Uji Signifikasi Parameter Individual (Uji t)

Uji t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu
variabel independen secara individual dalam menerangkan variabel
dependen. Pada uji statistik t, nilai t hitung akan dibandingkan dengan
t tabel, dengan cara sebagai berikut:

1) Bilat hitung > t tabel atau probabilitas < tingkat signifikansi (Sig <

0,05), maka Ha diterima dan Ho ditolak, variabel independen
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berpengaruh terhadap variabel dependen.
2) Bilat hitung <t tabel atau probabilitas > tingkat signifikansi (Sig >
0,05), maka Ha ditolak dan Ho diterima, variabel independen

tidak berpengaruh terhadap variabel dependen.

. Uji Koefisien Determinasi

Uji Koefisien Determinasi bertujuan suntuk mengetahui seberapa
besar kemapuan variabel bebas menjelaskan variabel terikat yang
dilihat melalui Adjust R. Semakin besar angka R2 maka semakin baik
model yang digunakan untuk menjelaskan hubungan variabel bebas
terhadap variabel terikat. Jika R2 semakin kecil berarti semakin lemah
model tersebut untuk menjelaskan dari variabel terikatnya. Nilai R
Square berkisar antara 0 — 1. Nugroho dalam Sujianto menyatakan,
untuk regresi linear berganda sebaiknya menggunakan R Square yang
sudah disesuaikan atau tertulis Adjusted R Square, karena disesuaikan

dengan jumlah variabel independen yang digunakan.

Sistemtika Penulisan

BAB I : Pendahuluan

Dalam bab ini berisi mengenai latar belakang masalah,
hipotesis dan batasan masalah, rumusan masalah, tujuan dan
manfaat penelitian, tinjauan pustaka, metodologi penelitian,

serta sistematika penulisan.
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Kajian Kepustakaan

Dalam bab ini berisi mengenai kajian pustakaan yang
merupakan uraian dari profitabilitas, dividen dan kebijakan
dividen pada perusahaan manufaktur. Serta berisikan
kerangka fikir.

Profil Bursa Efek Indonesia

Dalam bab ini akan diuraikan mengenai Bursa efek indonesia
dan pembahasan mengenai perusahaan manufaktur.

Hasil penelitian dan pembahasan

Dalam bab ini penulis akan membahas tentang pengaruh
profitabilitas terhadap dividen pada prusahaan manufaktur
dan pembahasan penelitian.

Penutup

Dalam bab ini dikemukakan kesimpulan-kesimpulan dari

penjelasan dan hasil penelitian dari bab-bab sebelumnya.



BAB |1

LANDASAN TEORI DAN KERANGKA PIKIR

A. Kajian Teori

1. Teory agency
Teori keagenan merupakan hubungan antara principle (pemilik) dan
agen (manajer) dalam kaitannya dengan pengelolaan perusahaan, dimana
seorang pemilik mendelegasikan wewenang terhadap seorang agent untuk
mengelola perusahaan.?’ Sedangkan agency adalah keterikatan hubungan
antara dua belah pihak yang mana salah satu pihak disebut agent, yaitu
pihak yang diberikan kewenangan untuk melakukan pekerjaan serta
dibawah pengawasan pihak lain, yaitu principal. Principal adalah pihak
yang memberikan kewenangan pada agen untuk melakukan pengawasan

tindakan agen.

Keterikatan hubungan dua pihak tersebut dituangkan dalam sebuah
perjanjian yang dikenal dengan perjanjian keagenan yang mana dengan
mendasarkan pada perjanjian tersebut agen diberikan kewenangan untuk
melakukan transaksi, negosiasi kontrak tersebut. Namun demikian agensi
secara umum dapat terjadi baik dengan cara dibuatkan perjanjian tertulis

ataupun perjanjian lisan.

% prasetio dan Suryono, Pengaruh Profitabilitas, Free Cash Flow, Investment Opportunity
Set Terhadap Dividend Payout Rati, jurnal imu dan riset akuntansi 2016.

30
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Menurut Bansaleng, Tommy dan Saerang, menyatakan bahwa dalam
teori agensi terdapat berbagai pihak dalam sebuah perusahaan yaitu
manager, pemilik perusahaan dan kreditor yang saling bertentangan dan
memiliki kepentingan yang berbeda seorang manager mempunyai
kewajiban untuk memperhatikan kesejahteraan para pemegang saham
tetapi disisi lain manager pun mempunyai kepentingan untuk
mensejahterakan dirinya sendiri dengan memenuhi kepentingannya.?

Pada dasarnya pihak investor tidak terlalu menyukai keputusan yang
diambil oleh pihak managemen perusahaan yakni dengan menahan laba
untuk dijadikan laba ditahan. Pihak investor lebih menuntut agar manager
perusahaan memperhatikan kesejahteraan mereka dengan membagikan
laba atau keuntungan tersebut dalam bentuk dividen.??

Pembagian dividen dapat membantu meminimalisir pengeluaran biaya
keagenan terkait dengan pemisahan kepemilikan dan kendali atas
perusahaan. Pihak manager harus membayar dividen untuk
meminimalkan terjadinya konflik antara pemilik dan menager. Kebijakan
dividen juga dapat dijadikan sebagai sarana mengatasi masalah keagenan
antara managemen perusahaan dan pemegang saham.

Semakin besar tingkat dividen yang dibayarkan maka akan semakin

rendah tingkat konflik yang timbul. Konflik tersebut sering terjadi karena

2! Bansaleng, Resky DV, Parengkuan Tommy, and Ivonne S. Saerang. “Kebijakan Hutang,
Struktur Kepemilikan dan Profitabilitas Terhadap Kebijakan Dividen pada Perusahaan Food and
Beverage di Bursa Efek Indonesia." Jurnal EMBA: Jurnal Riset Ekonomi, Manajemen, Bisnis dan
Akuntansi 2.3, 2014,

% 1bid,.
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pihak manager sering menggunakan dana yang seharusnya digunakan
untuk pembayaran dividen kepada para investor justru untuk melakukan
investasi yang berlebihan ataupun keperluan pribadi.

2. Teori sinyal

Teori sinyal adalah teori yang menjelaskan mengenai sebuah alasan
perusahaan memberikan informasi laporan keuangan maupun non
keuangan kepada pihak eksternal yang salah satunya adalah pemegang
saham yang tujuannya untuk mengurangi asimetri informasi.?

Pada dasarnya teori sinyal membahas adanya ketidaksamaan
informasi antara pihak internal dan eksternal perusahaan. Pihak internal
perusahaan mempunyai informasi yang lebih banyak mengenai kondisi
sebenarnya yang ada dalam perusahaan dibandingkan pihak eksternal.
Kondisi inilah yang disebut dengan asimetri informasi. Informasi yang
tidak sama antara pihak internal dan eksternal dapat dikurangi melaui
sinyal atau tanda yang diberikan oleh perusahaan. Sehingga pembagian
dividen merupakan hal yang penting untuk menginformasikan kondisi
positif yang ada dalam perusahaan.

Adanya ketimpangan informasi antara pihak atau orang dalam
perusahaan (manager perusahaan) dan pihak luar (investor atau pemegang
saham). Dividen mengandung informasi tentang aliran kas sekarang dan

mendatang perusahaan, dan manager memiliki dorongan untuk

% Devi, M. V., I. Made Sadha Suardikha, and I. Gusti Ayu Nyoman Budiasih. "Pengaruh
Profitabilitas Pada Kebijakan Dividen Dengan Likuiditas Dan Kepemilikan Manajerial Sebagai
Variabel Pemoderasi." E-Jurnal Ekonomi dan Bisnis Universitas Udayana 3.12 (2014): 702-717.
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menyiratkan informasi pribadinya kepada pasar melalui pembayaran
dividen dalam rangka mengurangi asimetri informasi.
3. Profitabilitas
Profitabilitas adalah hasil bersih dari serangkaian kebijakan dan
keputusan.* Profitabilitas menggambarkan kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan laba dengan menggunakan seluruh modal yang dimiliki.
Untuk mengetahui rasio profitabilitas pada perusahaan manufaktur
penulis menggunakan Return On Assets (ROA) dan Return On Equity
(ROE).
a. Return On Assets (ROA)
ROA merupakan rasio yang terpenting diantara rasio profitabilitas
yang ada. ROA di peroleh dengan cara membandingkan laba
bersih setelah pajak terhdap total aset. Laba bersih setelah pajak
adalah penghasilan bersih yang diperoleh oleh perusahaan baik
dari usaha pokok (Net Operating Income) ataupun diluar usaha
pokok perusahaan (Non Operating Income) selama satu periode
setelah dikurangi pajak penghasilan.
b. Return On Equity (ROE)
ROE merupakan kemampuan perusahaan dalam memberikan
keuntungan pemilik perusahaan atau pemilik saham. ROE

menunjukkan keberhasilan atau kegagalan perusahaan pihak

2 Malayu S.P Hasibuan, Dasar-Dasar Perbankan, (Jakarta: PT Bumi Aksara, 2008), hal. 99.
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manajemen perusahaan dalam memaksimumkan tingkat hasil
pengembalian investasi pemegang saham.®
4. Dividen

Dividen adalah pembagian laba kepada para pemegang saham
(investor) perusahaan yang sebanding dengan jumlah lembar saham yang
dimiliki. Biasanya dividen dibagikan dengan interval waktu yang tetap
tetapi kadang-kadang diadakan pembagian dividen tambahan pada waktu
yang bukan biasanya.

Pendapatan dividen merupakan distribusi laba kepada pemegang
investasi sesuai dengan proporsi kepemilikan mereka dari jenis modal
tertentu seperti saham biasa dan saham preferen. Dividen diakui saat hak
pemegang saham untuk menerima pembayaran terjadi.

Pembagian laba perusahaan kepada para pemegang saham disebut
dengan pembagian dividen. Dividen yang diterima oleh pemegang saham
jumlahnya tergantung pada jumlah lembar saham yang yang dimiliki.
Biasanya dividen yang dibagikan itu berbentuk uang tunai, tetapi jika
jumlah uang tunai tidak mencukupi bisa diadakan pembagian dividen
dalam bentuk lain. Pembagian tiap-tiap dividen dapat berbentuk:

a. Dividen yang Berbentuk Uang
Pembagian dividen yang sering dilakukan adalah dalam
bentuk uang, para pemegang saham akan menerima dividen sebesar

tarif per lembar dikalikan jumlah lembar yang dimiliki. Keputusan

% Istan,M, “Pengaruh Debt To Asset Ratio Dan Debt To Equity Ratio Terhadap Return On
Equity Dengan Sokongan Politik Sebagai Variabel Interveining”, Jurnal llmiah Ekonomi Bisnis
Volume 23 No.3
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pembagian dividen diambil dalam rapat umum pemegang saham
(RUPS). Apabila dalam pembagian dividen disebutkan bahwa dividen
yang dibagikan itu sebagian merupakan pembagian laba dan sebagian
lagi merupakan pembagian modal dividen seperti itu disebut dengan
dividen likuidasi.

Perusahaan yang membagikan dividen likuidasi biasanya
adalah perusahaan-perusahaan yang akan menghentikan usahanya,
misalnya dalam bentuk joint venture. Karena usaha perusahaan akan
dihentikan mka tidak perlu memperbesar modal. Pemegang saham
yang menerima dividen likuidasi mencatatnya sebagian sebagai
penghasilan dan sebagian lagi sebagai pengembalian modal.

Dividen yang Berbentuk Aktiva

Dividen yang dibagikan kadang-kadang tidak berbentuk uang
tunai, tetapi berupa aktiva seperti saham perusahaan lain atau barang-
barang hasil produksi perusahaan yang membagi dividen tersebut.
Pemegang saham yang menerima dividen seperti ini mencatat dalam
bukunya dengan jumlah sebesar harga pasar yang diterimanya.
Dividen Saham

Penerimaan dividen dalam bentuk saham dari perusahaan yang
membagi saham tersebut disebut dividen saham. Bagi pemegang
saham, dividen seperti ini penambahan jumlah lembar saham tanpa
ada pengeluaran baru. Jadi jumlah lembarnya bertambah tetapi harga

perolehannya tetap. Saham yang diterima sebagai dividen laba
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berbentuk saham yang sama dengan yang dimiliki atau saham jenis
yang lain.

Dividen dapat berupa:

1. Dividen Tunai

Dividen tunai seringkali disebut dengan dividen regular yaitu
dividen dalam bentuk uang tunai yang besarannya ditentukan oleh
manajemen perusahaan.

2. Dividen Saham

Dividen saham secara ekonomis akan menambah sejumlah
saham yang beredar dipasar tetapi tidk menambah jumlah dana
yang melekat didalam modal saham. Dividen saham biasanya
menyebabkan penurunan harga saham di pasar.?

Dividen akan dibagi kepada pemegang saham sebagai
keuntungan dari laba yang diperoleh perusahaan. Sedangkan
kebijakan dividen merupakan keputusan yang sudah menyatu
dengan keputusan pendanaan perusahaan. Keputusannya yaitu
apakah laba yang diperoleh diakhir tahun akan dibagikan kepada
pemegang saham dalam bentuk dividen atau akan ditahan untuk
menambah modal guna pembiayaan investasi dimasa yang akan

datang.?’

%6 Gumanti, Tatang Ary, Kebijakan Dividen Teori, Empiris dan Implikasi.2013.Hal 21.

2" Hanum, Ayu Noviani, and Andwiani Sinarasri. "Analisis Faktor-faktor yang Berpengaruh
terhadap Kebijakan Dividen Perusahaan Manufaktur (Studi Empiris pada Perusahaan Manufaktur di
Indonesia).” Maksimum: Media Akuntansi Universitas Muhammadiyah Semarang 3.2 (2013): 8-33.
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3. Kebijakan Dividen

Kebijakan dividen adalah bagian yang tidak terpisahkan dalam
keputusan pendanaan perusahaan.® Rasio pembayaran dividen
(dividen payout ratio) menentukan jumlah saldo laba dalam
perusahaan sebagai sumber pendanaan. Akan tetapi dengan
menahan laba saat ini dalam jumlah yang lebih besar dalam
perusahaan juga berarti lebih sedikit uang yang akan tersedia bagi
pembayaran dividen saat ini. Jadi aspek utama dari kebijakan
dividen perusahaan adalah menentukan alokasi laba yang tepat
antara pembayaran dividen dengan penambahan saldo laba
perusahaan.

Kebijakan Dividen berhubungan dengan masalah penggunaan
laba yang masih menjadi hak para pemegang saham. Pada
dasarnya laba tersebut dapat dibagi sebagai dividen atau dapat
ditahan sebagai laba ditahan untuk dinvestasikan kembali. Laba
akan dibagikan atau tetap ditahan dengan memperhatikan tujuan
perusahaan yaitu meningkatkan nilai perusahaan.

Jika suatu perusahaan membayarkan dividen yang berarti
penggunaan dana, maka disisi lain laporan sumber dan
penggunaan dana harus juga mengalami perubahan. Hal ini berarti
bahwa peusahaan harus mempunyai komponen yang dikorbankan

untuk dapat membayar dividen. Jika anggaran modal perusahaan

%8 \/an Horne, James C., and John M. Wachowicz Jr. "Prinsip-Prinsip Manajemen Keuangan
Buku 1." Edisi Ketiga Belas. Jakarta: Salemba Empat (2013).



38

tidak berubah atau konstant dalam hal ini kebutuhan investasi
tidak ada, maka untuk membayar dividen perusahaan harus
mencari dana tambahan dari bank atau sumber lain misalnya
menerbitkan surat utang (obligasi) atau menerbitkan saham.?®
Keputusan perusahaan terkait dengan kebijakan dividen
dengan memperhatikan kebijakan investasinya, benar-benar
merupakan pilihan dari strategi pendanaann.® Yang berarti bahwa
pembayaran dividen membutuhkan dana, dan dana tersebut harus
tersedia yang dapat berasal dari bebagai alternative. Apakah
keputusan perusahaan menggunakan dana eksternal untuk
membayar dividen pada tingkat yang tinggi atau dengan
memangkas dividend an mengandalkan sumber pendanaan
internal.
4. Variabel Yang Mempengaruhi Kebijakan Dividen
Ada bebrapa faktor yang mempengaruhi kebijakan divididen
pada perusahaan yang go publik diantaranya adalah Profitabilitas,
Likuiditas, Pertumbuhan Perusahaan dan Kebijakan Hutang.
a. Profitabilitas
Profitabilitas adalah  kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba. Profitabilitas mencerminkan tingkat
pengembalian atas dana yang telah diinvestasikan. Besarnya

jumlah dividen yang dibagikan kepada para pemegang saham

2% Gumanti, kebijakan dividen, (yogyakarta:UPP AMP YKPN,2013), Hal.13
% 1bid. Hal, 13
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dapat dihubungkan dengan seberapa besar kemampuan
perusahaan dalam memperoleh laba.

Likuiditas

Likuiditas merupakan salah satu rasio yang penting bagi
perusahaan, karena likuiditas dapat diartikan sebagai
kemampuan perusahaan dalam mengubah aset lancarnya
menjadi kas. Jika perusahaan memiliki likuiditas tinggi dapat
kemungkinan kemampuan perusahaan dalam membayar
dividen juga tinggi.

Pertumbuhan Perusahaan

Rasio pertumbuhan mengukur seberapa baik perusahaan
mempertahankan posisi ekonominya, baik dalam industrinya
maupun dalam kegiatan ekonomi secara keseluruhan. Tingkat
pertumbuhan perusahaan (growth) tinggi memerlukan biaya
yang tinggi pula.

Kebijakan Hutang

Kebijakan hutang adalah keputusan yang dibuat oleh
perusahaan untuk melakukan pendanaan menggunakan
pinjaman dana dari kreditor atau eksternal perusahaan.
Kebijakan hutang yang diambil oleh manajer perusahaan
biasanya digunakan untuk membiayai pengembangan

perusahaan.
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Dalam penelitian ini kebijakan dividen diukur dengan rasio
profitabilitas yaitu dengan mengukur perbandingan antar Return

On Assets (ROA) dan Return On Equity (ROE).

B. Kerangka Berfikir
Penelitian ini penulis ingin mengetahui apakah pengaruh Profitabilitas
terhadap Kebijakan Dividen Pada Perusahaan Manufaktur tahun 2018-2020.
Secara sistematis paradigma penelitian sebagai berikut:
Gambar 2.1

Kerangka Berpikir

ROA (X1)

Profitabilitas Kebijakan Dividen

(%) (v)

ROE(X2)

Kerangka pemikiran yang tergambar di bertujuan untuk melihat
pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan dividen pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2018-2020.

1. Pengaruh ROA terhadap Kebijakan Dividen
Return On Asset merupakan besaran untuk mengukur rasio
profitabilitas dalam pengembalian aset yaitu, dari modal yang
diinvestasikan dalam keseluruhan aktiva untuk endapatkan laba bersih
(laba setelah pajak). Meningkatnya ROA juga akan meningkatkan

pendapatan dividen terutama dividen kas. Oleh karena itu penelitian ini
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bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas (ROA) terhadap
kebijakan dividen.
. Pengaruh ROE tehadap Kebijakan Dividen

Return On Equity merupakan rasio pengembalian equitas yang
merupakan laba bersih bagi pemegang saham yang dibagi dengan total
equitas pemegang saham. ROE sangat berpengaruh bagi pemeang saham,
karena rasio tersebut merupakan sebuah ukuran atau indikator yang sangat
penting. Artinya, semakin tinggi ROE semakin tinggi pula nilai
perusahaan dan mempengaruhi nilai DPR, hal ini merupakan upaya
perusahaan untuk menarik para investor untuk menginvestasikan
modalnya pada perusahaan tersebut dan perusahaan sendiri akan
membagikan dividen. Oleh karena itu penelitian ini dimaksudkan untuk

mengetahui pengaruh ROE terhadap kebijakan dividen.



BAB Il1

GAMBARAN UMUM OBJEK PENELITIAN

A. Sejarah Bursa Efek Indonesia

Sejarah Bursa Efek Indonesia yang didirikan oleh Pemerintah Belanda
di Indonesia telah dimulai sejak tahun 1912 namun kemudian ditutup karena
Perang Dunia I. Pada tahun 1977 bursa dibuka kembali dan dikembangkan
menjadi bursa modal yang modern dengan menerapkan Jakarta Automoted
TradingSystems(JATS) yang terintegrasi dengan sistem Kkliring dan
penyelesaian, serta depositori saham yang dimiliki olenh PT. Kustodian
Depositori Efek Indonesia (KDEI). Dengan mengenai Harga saham
Gabungan (IHSG). Perdagangan surat berharga dimulai di Pasar Modal
Indonesia sejak 3 Juni 1952. Namun tonggak paling besar terjadi pada 10
Agustus 1977, yang dikenal sebagai kebangkitan Pasar Modal Indonesia.
Setelah Bursa Efek Jakarta dipisahkan dari Institusi Bapepam tahun 1992 dan
diswastakan, mulailah pasar modal mengalami pertumbuhan yang Sangat
pesat.

Pasar modal tumbuh pesat periode 1992 — 1997. Krisis di Asia
Tenggara tahun 1977 membuat pasar modal jatuh. Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG) Turun ke posisi paling rendah. Bagaimanapun, masalah

pasar modal tidak lepas dari arus investasi yang akan menentukan

42



43

pertumbuhan ekonomi sebuah kawasan, tidak terkecuali Indonesia
dan negara-negara di Asia Tenggara lainnya.

Kegiatan jual beli saham dan obligasi di Indonesia sebenarnya telah
dimulai pada abad ke 19, yaitu berdirinya cabang Bursa Efek Vereniging
Voor de Effectenhandel di Batavia pada tanggal 14 Desember 1912. Kegiatan
usaha bursa efek pada saat itu ialah memperdagangkan saham dan obligasi
perusahaan-perusahaan perkebunan Belanda yang beroperasi di Indonesia.
Pasar modal di Indonesia mulai aktif kembali pada saat Pemerintah RI
mengeluarkan obligasi pemerintah dan mendirikan bursa efek di Jakarta,
yaitu pada tanggaal 31 Juni pada tahun 1952. Keadaan ekonomi dan politik
yang sedang bergejolak saat itu telah menyebabkan perkembangan bursa
berjalan sangat lambat yang diindiikasikan oleh rendahnya nilai nominal
saham dan obligasi, sehingga tidak menarik bagi investor. Perkembangan
Bursa Efek Terbagi menjadi 2 yaitu :

1. Eraorde baru
Bursa Efek Jakarta diaktifkan kembali pada tanggal 10

Agustus 1977 pada masa orde baru sebagai hasil dari Keputusan

Presiden No. 52 tahun 1976. Keputusan ini menetapkan pendirian

Badan Pembina Pasar Modal, pembentukan Badan Pelaksana Pasar

Modal (Bepepam) dan PT. Danareksa. PT Semen Cibinong

merupakan perusahaan pertama yang sahamnya tercatat di Bursa Efek

Jakarta. Periode ini juga disebut periode tidur panjang, karena sampai
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dengan tahun 1988 hanya 24 perusahaan yang tercatat di Bursa Efek
Jakarta.

Selama tahun 1988 sampai dengan tahun 1990 jumlah
perusahaan yang terdapat di Bursa efek Jakarta meningkat menjaadi
127 perusahaan. Kemudian pada tahun 1966 jumlah perusahaan
meningkat menjadi 238. Pada periode ini, terjadi Initial Public
Offering (IPO), yang menjadi peristiwa nasional. Periode ini juga
dicatat sebagai periode kebangkitan Bursa Efek Surabaya (BES) yang
diaktifkan kembali pada tanggal 16 juni 1989.

Semua sekuritas yang tercatat di Bursa Efek Jakarta (BEJ)
secara otomatis juga diperdagangkan di Bursa Efek Surabaya. Karena
peningkatan kegiatan transaksi dirasakan sudah melebihi kapasitas
manual, Bursa Efek Jakarta memutuskan untuk mengotomatisasi
kegiatan transaksi di bursa. Sistem otomatis yang diterapkan di Bursa
Efek Jakarta diberi nama Jakarta Automated Trade System (JATS)
dan mulai beroperasi pada tanggal 22 Mei 1995. Pada tanggal 19
September 1996 di Bursa Efek Surabaya juga diterapkan sistem
otomatis, yang disebut Surabaya Market Information and Automated
Remote Trading (S-MART). Sistem S-MART ini diintegrasikan
dengan sistem JATS dan sistem KDEI (Kliring Deposit Efek

Indonesia) untuk penyelesaian transaksi.
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2. EraKrisis Moneter Sampai Dengan Sekarang

Periode ini adalah ketika Indonesia dilanda krisis moneter.
Krisis yang terjadi dimulai dari penurunan nilai mata uang negara-
negara Asia, termasuk Indonesia, terhadap dolar Amerika Serikat.
Tahun 2000 Sistem Perdagangan Tanpa Warkat (scripless trading)
mulai diaplikasikan di pasar modal Indonesia.Sedangkan thun 2002
BEJ mulai mengaplikasikan sistem perdagangan jarak jauh (remote
trading).Kemudian pada tahun 2007 terjadi penggabungan Bursa Efek
Surabaya (BES) ke Bursa Efek Jakarta (BEJ) dan berubah nama

menjadi Bursa Efek Indonesia (BEI).

B. Visi dan Misi Bursa Efek Indonesia

1. Visi
Menjadi bursa yang kompetitif dengan kredibilitas tingkat dunia.

2. Misi
Membangun bursa efek yang mudah diakses dan memfasilitasi
mobilisasi dana jangka panjang. untuk seluruh lini industri dan semua
segala bisnis perusahaan. Tidak hanya di Jakarta tapi di seluruh
Indonesia. Tidak hanya bagi institusi, tapi juga bagi individu yang
memenuhi kualifikasi mendapatkan pemerataan melalui pemilikan.
Serta meningkatkan reputasi Bursa Efek Indonesia, melalui pemberian
layanan yang berkualitas dan konsisten kepada seluruh stekeholders

perusahaan.
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Objek yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2018-2020.

Selama periode tersebut, jumlah populasi adalah sebanyak 193 perusahaan

dari 19 subsektor perusahaan manufaktur yang ada di Bursa Efek Indonesia,

namun perusahaan yang memenuhi criteria dalam penelitian adalah 12

perusahaan x 3 = 36 perusahaan.

Berikut daftar perusahaan yang digunakan sebagai sampel penelitian:

Tabel 3.1
Sampel Perusahaan Manufaktur

Kode

No Nama Perusahaan Tanggal IPO
Perusahaan
1 | ALDO PT. Alkindo Naratama Tbhk 12 Juli 2011
2 | ASII PT. Astra Internasional Thk 12 Juli 1990
27 Februari
3 | DLTA PT. Delta Djakarta Thk 1984
PT. Garuda Food Putra Putri Jaya

4 | GOOD Tbk 10 Oktober 2018
5 | HMSP PT. HM Sampoerna Thk 15 Agustus 1990
6 | ICBP PT Indofood CBP Thk 07 Oktober 2010
7 | INDF PT. Indofood Sukses Makmur Tbk 14 Juli 1994
11 Desember
8 | KINO PT. Kino Indonesia TBK 2015
9 | MYOR PT. Mayora Indah Tbk 04 Juli 1990
PT. Industri Jamu dan Farmasi Sido 18 Desember
10 | SIDO Muncul Thk 2013
11 | SMGR PT. Semen Indonesia Thk 08 Juli 1991
12 | UNVR PT Unilever Indonesia Tbk 11 Januari 1982

Sumber: website resmi Bursa Efek Indonesia.
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1. PT. Alkindo Naratama Tbk

PT. Alkindo Naratama Tbk (ALDO) perusahaan tercatat pada tahun
2011 tepatnya pada bulan 12 juli 2011, merupakan perusahaan yang
bergerak dibidang honeycombb, edgeprotector, dan pappertube.
Perusahaan ini terletak didaerah kawasan industri cimamere, Bandung.*

2. PT Astra Internasional Thk

PT Astra Intetnational Thk di dirikan di Jakarta pada tanggal 20
Februari 1957 sebagai sebuah perusahaan perdagangan umum dengan
nama Astra Internationa Inc. pada tahun 1990 , dilakukan perubahan
nama menjadi PT Astra International Thk, dalam rangka Penawaran
umum perdana saham perseroan kepada masyarakat. Kantor pusat Astra
terletak di JI. Gaya Motor Raya No. 8, Sunter 2, Jakarta, Indonesia.>?

Pada tahun 1990, ASIlI memperoleh pernyataan efektif BAPEPAM-
LK agar melakukan Penawaran Umum Perdana Saham ASII (IPO)
kepada masyarakat sebanyak 30 juta saham dengan nominal Rp 1.000,-
per lembar saham, dengan Harga Penawaran Perdana Rp 14.850,- per
saham. Perseroan mulai mencatatkan sahamnya di Bursa Efek Indonesia
pada tanggal 04 April 1990. Pemegang saham terbesar Astra International
Tbk adalah Jardine Cycle & Carriage Ltd sebesar 50.11%, perusahaan
yang didirikan di Singapura. Jardine Cycle & Cariage Ltd merupakan
entitas anak dari Jardine Matheson Holdings Ltd, perusahaan yang

didirikan di Bermuda.

3profil ALDO, https://www.idnfinancials.com, diakses pada 10 juni 2021 pukul 22:02 wib.
%2 Tentang Astra, Sejarah Astra International Tbk, wwwe.astra.co.id, diakses pada 13 April
2021 pukul 20:52 wib



https://www.idnfinancials.com/
http://www.astra.co.id/
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ASII bergerak di bidang otomotif, alat berat, jasa keuangn, konstruksi,
pertambangan, energy, agribiisnis, infrastruktur dan logistik, teknologi
informasi, dan properti. Dalam industri otomotif, bisnis inti Astra
International, perusahaan ini menguasai pangsa pasar domestik antara
sekitar 50 dan 60 persn. Astra memegang hak eksklusif untuk menjual
kendaraan bermmerk Toyota di pasar Indonesia. Merek Toyota ini
menjadi pemimpin dominan di pasar mobil di Indonesia. Astra juga
bekerjasama dengan Daihatsu, Isuzu, Nissan Diesel, Peugeot, BMW, dan
sepeda motor Honda.

Astra menawarkan layanan jasa konsultasi untuk pembelian mobil
baru, serta asuransi dan layanan pembiayaan yang mendukung penjualan
otomotif, sepeda motor dan alat berat. Untuk pertambangan, perkebunan,
konstruksi dan kehutanan, Astra menjual alat berat, suku cadang terkait
dan memberikan layanan purna jual. Sektor lain yang mulai digeluti Astra
melalui anak perusahaannya adalah pertambangan batu bara, agribisnis
(miyak sawit), teknologi informasi, infrastruktur (jalan tol, penyediaan air
di Jakarta dan terminal penimbunan minyak di Gresik), serta layanan
solusi T1.

PT Delta Djakarta Thk

PT Delta Djakarta Tbhk adalah salah satu perusahaan multinasional
yang memproduksi minuman. Perusahaan DLTA didirikan tanggal 15
Juni 1933 dimana kantor pusat pusat dan pabrik produksinya berada

dikawasan Jalan Inspeksi Tarum Barat, Bekasi Timur, Jawa Barat.
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Perusahaan ini telah mengalami bberapa kali perubahan hingga terbentuk
menjadi PT Delta Djakarta Thk, salah satunya pernah dinamakan “Anker
Bir”. DLTA juga memproduksi minuman non alkohol berupa Sodaku dan
Soda Ice untuk menyesuaikan kebutuhan pasar.
4. PT Garuda Food Putra Putri Jaya Tbk

Garuda Food Putra Putri Jaya Tbk (GOOD) merupakan sebuah
perusahaan makanan dan minuman yang berdiri pada tahun 1994. Pada
tahun 1979 kegiatan usaha sebagai sebuah perusahaan mulai dijalankan
oleh keluarga pendiri melalui PT tudung putra jaya (“TPJ”) yang berada
didaerah Pati, Jawa Tengah. Memasarkan produk kacang tanah dan
memasarkan produknya dengan nama kcanag tanah “KACANG GARING
GARUDA” yang kemudian dikenal dengan nama Kacang Garuda, pada
tahun 1994.%

5. PT HM Sampoerna Thk

PT HM Sampoerna Thk merupakan salah satu perusahaan rokok
terkemuka di Indonesia yang didirikan pada tanggal 27 Agustus 1913.
Perusahaan resmi berdiri pada 19 Oktober 1963.** HMSP adalah anak
perusahaan dari PT Philip Morris Indonesia (PMID) dan afiliasi dari
Philip Morris International Inc., perusahaan rokok tembakau international
terkemuka di dunia. Kantor pusat terletak di JI. Rungkut Industri Raya

No. 18, Surabaya.

% Garudafood, PT Garuda Putra Putri Jaya Tbk, www.wikipedia.org, diakses pada 12 juni
2021 pukul 11:25 wib

¥ Hm sampoerna, perusahaan rokok indonesia, www.wikipedia.org, diakses pada 14 April
2021 pukul 20:59 wib



http://www.wikipedia.org/
http://www.wikipedia.org/
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Pada tahun 1990, HMSP memperoleh pernyataan efektif dari
Bapepam-LK untuk melakukan Penawaran Umum Perdana Saham HMSP
(IPO) kepada masyarakat sebanyak 27.000.000 dengan nilai nominal
Rp1.000,- per saham dengan harga penawaran Rp12.600,- per saham.
Perusahaan mulai mencatatkan sahamya pada tanggal 15 Agustus 1990 di
Bursa Efek Indonesia (BEI).

HMSP memproduksi, memasarkan, dan mendistribusikan rokok di
Indonesia, meliputi Sigaret Kretek Tangan (SKT), dan Sigaret Kretek
Mesin (SKM). Untuk pabrik SKT ada dua unit yakni berada di Pasuruan
dan Karawang. Sedangkan pabrik SKM ada lima unit yakni tiga adadi
Surabaya, satu di darah Malang, dan satu di Probolinggo.

PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk

PT Indofood Sukses Makmur Tbk (ICBP) atau lebih dikenal dengan
nama indofood merupakan produsen berbagai jenis makanan dan
minuman yang berada diwilayah jakarta. PT indofood sukses makmur tbk
didirikan oleh Sudono Salim pada 14 agustus 1990 dengan nama
Panganjaya Intikusuma merupakan produsen dari berbagai macam dan
jenis makanan dan minuman. Perusahaan ini kemudian berganti nama
menjadi Indofood pada tahun 1990.

Indofood mengekspor bahan makan hingga ke wilayah Australia, Asia
dan Eropa dan bertransformasi menjadi sebuah peruusahaan Total Food

Solitutions dengan kegiatan operasional yang mencakup seluruh tahapan
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proses produksi, mulai dari pengolahan bahan baku hinga menjadi produk
yang siap dipasarkan.
7. PT Indofood Sukses Makmur
PT Indofood Sukses Makmur atau yang lebih dikenal dengan
indofood, adalah sebuah perusahaan yang bergerak dalam bidang
makanan olahanan, seperti bumbu, minuman, kemasan, minyak goreng.*
8. PT. Kino Indonesia Tbk

PT. Kino Indonesia ialah sebuah peusahaan yang didirikan tepatnya
pada tahun 1999 dengan nama PT Kinocare Era Kosmetindo. Berawal
dari 1 pabrik dan 58 karyawan. Pada Saat ini Kino menjadi satu
perusahaan besar dengan 8 grup perusahaan, 6 pabrik, dan total lebih dari
8.000 karyawan. Kino memiliki 37 brands yang terbagi dalam 34
kategori.

Perusaahan Kino telah memproduksi berbagai jenis produk
kecantikan, seperti perawatan wajah, perawatan rambut,pewangi,
pembersih daerah kewanitaan, perawatan pria dan berbagai jenis
perlengkapan kosmetik liain. Selain itu, Kino juga memproduksi dan
mendistribusikan berbagai macam produk perawatan rumah tangga
seperti pembersih, pelembut pkaian, dan penyegar rumah, berbagai

perawatan bayi seperti pembersih perlengkapan bayi, detergen pakaian

% pt Indofood Sukses makmur Tbk, Profil Perusahaan Indofood, www.idnfinancials.com,
diakses pada 21 juni 2021.
% Profil kino, PT Kino Indonesia, www.kino.co.id, diakses pada 25 juni 2021 pukul 11:34

wib


http://www.idnfinancials.com/
http://www.kino.co.id/
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serta aneka minuman kemasan, seperti minuman berenergi, penyegar,
asian healthy drinks dan minuman herbal.*’
9. PT. Mayora Indah Tbk

PT. Mayora Indah Tbk adalah sebuah perusahaan yang bergerak
dalam bidang produksi makanan, permen dan biskuit. Perusahaan ini
menjual produknya baik di pasar domestik maupun luar negeri.
Perusahaan Mayora mulai beroperasi secara komersial pada bulan Mei
1978.

10. PT Sido Muncul Tbk

PT Sido Muncul adalah salah satu perusahaan yang bergerak dibidang
produksi jamu modern terbesar di Indonesia, dimana terdapat ada lebih
dari 300 jeis produk yang sudah dikenal dan dikonsumsi oleh masyarakat
Indonesia.  Produk Sido Muncul yang sering Kita temui dipasaran
diantaranya Tolak Angin dan Kuku Bima Energi.*

Pada tahun 1951 berdiri sebuah perusahaan sederhana yang terletak di
wilayah semarang, jawa tengah dan bertransformasi menjadi CV dengan
nama PT Industri Jamu Dan Farmasi Sido Muncul pada tahun 1970. PT
sido munul sealu berinovasi untuk menciptakan produk-produk baru
berkhasiat tinggi dengan didukung oleh tenaga-tenaga ahli di bidangnya.

PT Industri Jamu dan Farmasi Sido Muncul Tbk berhasil mencapai
kinerja yang memuaskan sampai dengan bulan September di tahun 2020.

Dengan penjualan sebesar 2.26 triliun rupiah yakni naik 6,1 persen

37 H
Ibid,.
% PT Industri Jamu dan Farmasi Sido Muncul, profil dan sejarah sido muncul,
www.dataemiten.com, diakses pada 15 juni 2021 pukul 12:04 wib



http://www.dataemiten.com/
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dibandingkan dengan periode yang sama di tahun 2019 lalu, serta
mencatatkan laba bersih sebesar 640.81 miliar rupiah atau mempunyai
kenaikan sebesar 10.78% jika dibandingkan periode yang sama di tahun
sebelumnya.*
11. PT. Semen Indonesia (Persero) Tbhk
PT. Semen Indonesia (Persero) Thk adalah perusaahaan yang
bergerak dibidang industri semen. Pabrik semen perusahaan dan anak
perusahaan terletak didaerah Gresik dan Tuban di Jawa Timur, Indarung
di Sumatera Barat, Pangkep di Sulawesi Selatan dan Quang Ninh di
Vietnam. Produk Grup dipasarkan di dalam negeri dan juga
internasional. Pemegang saham pengendali Perusahaan adalah Pemerintah
Republik Indonesia.
12. PT Unilever Indonesia Thk
PT Unilever Indonesia Tbk tumbuh menjadi salah satu perusahaan
terdepan untuk produk Home and Personal Care serta Foods & Ice Cream
di Indonesia. UNVR didirikan pada 5 Desember 1933 sebagai “Lever
Zeepfabriecken N.V.”, kemudian pada tahun 1980 nama perusahaan
berganti menjadi PT Unilever Indonesia.”’ Kantor pusat terletak di Graha
Unilever, BSD Green Office Park Kav. 3, JIn BSD Boulevard Barat, BSD
City, Tangerang, dan pabriknya berlokasi di Jl.Jababeka 9 Blok D, JI.

Jababeka Raya Blok O, JI. Jababeka V Blok V No. 14-16, diKawasan

39 H
Ibid,
0 Unilever, Hadirnya Unilever di Indonesia, www.unilever.co.id, diakses pada 14 April
2021 pukul 21:09 wib



54

Industri Jababeka Cikarang, Bekasi, Jawa Barat, serta JI. Rungkut Industri
IV No. 5-11, Kawasan Industri Rungkut, Surabaya, Jawa Timur.

Pada tanggal 16 Nopember 1982, UNVR memperoleh pernyataan
efektif dari BAPEPAM untuk melakukan Penawaran Umum Perdana
Saham UNVR (IPO) kepada masyarakat sebanyak 9.200.000 dengan nilai
nominal Rp1.000,- per saham dengan harga penawaran Rp3.175,- per
saham. Perusahaan mulai mencatatkan sahamnya di Bursa Efek Indonesia
pada tanggal 11 Januari 1982. Pemegang saham mayoritas UNVR adalah
Unilever Indonesia Holding B.V.sebesar 84.99%. Sedangkan induk usaha
utama adalah Unilever N.V., diBelanda.

Kegiatan utama pada perusahaan UNVR meliputi bidang produksi,
pemasaran, dan distribusi barang-barang konsumsi seperti sabun,
deterjen, shampoo, pasta gigi dan sikat gigi. UNVR juga memproduksi
bahan kebutuhan lainnya seperti margarine, makanan berinti susu, es
krim, minuman dengan bahan pokok teh, minuman sari buah, dan produk
kosmetik. UNVR telah membuat dan menjual lebih dari 400 brand yang
tersebar diseluruh dunia. Produk-produk UNVR dibagi menjadi tiga

kategori yaitu Food and Drink, Home Care, dan Personal Care.



BAB IV

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

A. Hasil Penelitian

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data

dalam penelitian ini diperoleh dari laporan keuangan yang diunduh di website

Bursa Efek Indonesia. Sampel yang bdigunakan dalam peneitian ini adalah

dengan menggunakan purposif sampling atau menggunakan Kriteria tertentu.

Berikut merupakan kriteria sampel dalam penelitian ini:

1.

Perusahaan go publik dan melaporkan laoran keuangan pada tahun 2018-
2020

Perusahaan yang memiliki data lengkap dan membagikan dividen pada
tahun 2018-2020

Perusahaan tercatat tidak pernah delisting terhitung dari tahun 2018-2020
Perusahaan yang diteliti merupakan perusahaan manufaktur dengan
perusahaan dari sub sektor barang industri dan konsumsi yang paling
mendominasi dikarenakan pada tahun 2020 cenderung perusahaan sektor
industri barang konsumsi yang masih memiliki rasio profitabilitas yang
stabil

Perusahaan memiliki rasio profitabilitas yang positif dari tahun 2018-

2020.
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Berikut adalah daftar perusahaan yang memenuhi
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Kriteria purposive

sampling:
Tabel 4.1
Sampel Perusahaan Manufaktur
No Kode Nama Perusahaan Tanggal IPO
Perusahaan

1 | ALDO PT. Alkindo Naratama Tbk 12 Juli 2011
2 | ASII PT. Astra Internasional Thk 12 Juli 1990
3 | DLTA PT. Delta Djakarta Thk 27 Februari 1984

PT. Garuda Food Putra Putri Jaya
4 | GOOD Thk 10 Oktober 2018
5 | HMSP PT. HM Sampoerna Thk 15 Agustus 1990
6 |ICBP PT Indofood CBP Thk 07 Oktober 2010
7 | INDF PT. Indofood Sukses Makmur Thk 14 Juli 1994
8 | KINO PT. Kino Indonesia TBK 11 Desember 2015
9 | MYOR PT. Mayora Indah Tbk 04 Juli 1990

PT. Industri Jamu dan Farmasi Sido
10 | SIDO Muncul Tbk 18 Desember 2013
11 | SMGR PT. Semen Indonesia Thk 08 Juli 1991
12 | UNVR PT Unilever Indonesia Thk 11 Januari 1982

Catatan : Total Observasi 12 perusahaan dalam waktu 3 tahun (12 x 3

tahun = 36 data perusahaan)

1. Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik adalah persyaratan statistik yang harus dipenuhi pada

analisis regresi linear berganda. Berdasarkan hasil penyimpangan uji asumsi

klasik pada penelitian dapat dijelaskan berikut:

a. Uji Normalitas

Uji normalitas adalah untuk melihat apakah nilai terdistribusi normal

atau tidak. Model regresi yang baik adalah memiliki nilai residual yang
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terdistribusi normal. Pada penelitian ini, uji yang digunakan Shapiro
Wilk, untuk melihat nilai residual berdistribusi normal atau tidak.

Pada uji Shapiro Wilk terdapat kriteria yang menyatakan bahwa data
terdistribusi normal adalah syarat Ho diterima, yaitu jika signifikansi >a
(0,05). Sehingga dalam penelitian ini dapat diperoleh sebagai berikut:

Tabel 4.2
Hasil Uji Normalitas

Tests of Normality

Kolmogorov-Smirnov® Shapiro-Wilk
Statistic Df Sig. Statistic Df Sig.
ROA 120 36 200" .947 36 .082
ROE .087 36 200" 972 36 482
DPR 110 36 200’ 955 36 149

*. This is a lower bound of the true significance.

a. Lilliefors Significance Correction
Berdasarkan hasil output spss di atas menunjukkan bahwa nilai sig.
signifikansi residual lebih besar dari 0,05 dengan demikian dapat
disimpulkan bhwa data dalam model regresi yang digunakan dalam
penelitian dinyatakan berdistribusi normal dan bisa dilanjutkan untuk lebih
lanjut.
b. Uji Autokorelasi
Uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui ada atau tidaknya
korelasi anatara observasi pada periode tertentu dengan observasi periode

sebelumnya. Hasil uji autokorelasi dapat dilihat sebagai berikut:
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Tabel 4.3
Uji autokorelasi
Model Summary”

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson

1 .508° .228 .275 . 46186 1.588

Berdasarkan tabel 4.3 nilai DW sebesar 1,616. Nilai ini akan
dibandingkan dengan nilai tabel dengan menggunakan signifikasi 5%,
jumlah sampel(n)=36, dan jumlah variabel independent (k) = 2, maka
berdasarkan tabel durbin watson didapat nilai batas atas (DU) sebesar
1,5872. Nilai 4-DU =2,4128. Sehingga terjadi kategori DU<DW<(4-DU)
atau 1,5872 <1,588<2,4128. Dengan demikian model penelitian ini tidak

terjadi Autokorelasi.

Uji Heteroskedastisitas

Uji Heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi
terjadi ketidaksamaan varian dari residual satu pengamatan ke
pengamatan yang lain. Model regresi yang baik adalah yang tidak
terdapat gejala Heteroskedastisitas. Cara yang digunakan untuk menguiji
ada atau tidaknya gejala Heteroskedastisitas adalah dengan mengguakan
uji Glejser yaitu melakukan regresi variabel independent dengan nilai
absolute standardized. Hasil uji Heteroskedastisitas adalah sebagai

berikut :
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Tabel 4.4
Uji Heteroskedastisitas

Coefficients?

Model Unstandardized Coefficients Standardized T Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta
(Constant) -.201- .282 -.710- 482
ROA 1.327 .656 420 2.024 .051
ROE .352 .518 141 .679 .502

a. Dependent Variable: DPR

Diketahui hasil output spss di atas diketahui bahwa nilai sig > dari

0,05. Hal ini dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat gejala
Heteroskedastisitas pada model regesi, sehingga model regre si layak
dipakai untuk memprediksi pengaruh variabel profitabilitas (ROA,ROE)

terhadap Kebijakan Dividen.

Uji Multikolonieritas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk melihat ada suatu model regresi
linear berganda. Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi
antara variabel bebas (independen). Dapat dilihat sebagai berikut:

Tabel 4.5
Uji Multikolinieritas

Coefficients?

Model Unstandardized Standardized t Sig. Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
B Std. Error Beta Tolerance | VIF
(Constant) -.201- .282 -.710- 482
ROA 1.327 .656 420 2.024 .051 .509| 1.966
ROE .352 .518 141 .679 .502 509 | 1.966

a. Dependent Variable: DPR
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Dari hasil pengujian di atas dapat diketahui bahwa nilai variance
inflaton factor (VIF) kedua variabel, yaitu ROA dan ROE adalah 1,966
lebih kecil dari 10. Sehingga dapat disimpulkan bahwa antara variabel
independen (X; dan X;) tidak terjadi persoalan multikolinieritas. Dapat
diartikan tidak adanya korelasi diantara variabel independen dalam satu
model persamaan regresi linear berganda sehingga terhindar dari
kebiasaan dalam pengambilan kesimpulan mengenai pengaruh pada uji
parsial masing-masing variabel independen terhadap variabel dependen.

2. Hasil Analisis Regresi Linier Berganda
Untuk menguji pengaruh profitabilitas (ROA,ROE) terhadap
kebijakan dividen digunakan analisis linier berganda. Berdasarkan hasil
perhitungan menggunakan program statistik SPSS Versi 16 diperoleh hasil
sebagai berikut:

Tabel 4.6
Analisis regresi linier berganda

Coefficients?

Model Unstandardized Coefficients | Standardized T Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta
(Constant) -.201- .282 -.710- 482
ROA 1.327 .656 420 2.024 .051
ROE .352 .518 141 .679 .502

a. Dependent Variable: DPR

Dari tabel 4.6, perhitungan regresi linier berganda menggunakan program
SPSS 16.0 didapatkan hasil sebagai berikut:

Y= (-0,201)+1,327X1+0,352X2+e
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Penjelasan angka-angka dalam persamaan linierdiatas adalah sebagai

berikut:

a. Konstanta=-0,201
Artinya jika tidak terdapat variabel bebas berupa profitabilitas
(ROA,ROE) yang mempegaruhi Kebijakan Dividen atau bernilai nol,
maka nilai kebijakan dividen akan menurun sebesar -0,201.

b. X1=1,327
Artinya jika ROA meningkat sebesar satu satuan maka kebijakan
dividen akan meningkat sebesar 1,327 satuan dengan anggapan
variabel lain tetap.

c. X2=0,352
Artinya ROE meningkat sebesar satu satuan aka kebijakan dividen
akan meningkat sebesar 0,352 satuan dengan anggapan variabel lain
tetap.

3. Hasil Pengujian Hipotesis
a. Uji Parsial (Uji t)
Uji ini untuk melihat pengaruh masing-masig variabe independent yaitu
ROA dan ROE terhadap Kebijakan Dividen. Hasil uji T dapat dilihat pada

tabel berikut:
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Tabel 4.7

Hasil Uji T

Coefficients®
Model Unstandardized Coefficients Standardized T Sig.

Coefficients
B Std. Error Beta

(Constant) -.201- .282 -.710- .482
ROA 1.327 .656 420 2.024 .051
ROE .352 .518 141 .679 .502

a. Dependent Variable: DPR

Dari hasil uji T pada tabel 4.7, dapat diketahui pengaruh pada masing

masig variabel independent terhadap variabel dependent sebagai berikut:

1) Pengujian varibel ROA (X1) terhadap variabel kebijakan dividen
(Y)
Berdasarkan hasil olah data, nilai koefisien regresi ROA sebesar 1,327
menunjukkan adanya pengaruh positif dengan nilai signifikasi sebesar
0,051 lebih besar dari 0,05 (p-value<0,05), sehingga dapat disimpulkan
bahwa profitabilitas (ROA) mempunyai pengaruh postitif tetapi tidak
signifikan terhadapa kebijakan dividen pada perusahaan manufaktur
yang terdaftar di BEI periode 2018-2020.

2) Pengujian variabel ROE (X2) terhadap variabel kebijakan dividen
(Y)
Berdasarkann hasil olah data pada tabel 4.7, nilai koefisien regresi ROE
sebesar 0.352 dengan nilai signifikansi sebesar 0,502 lebih besar dari
0,05 (p-value<0,05), sehingga dapat disimpulkan bahwa profitabilitas

(ROE) mempunyai pengaruh positif dan tidak signifikan terhadap
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kebijakan dividen pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI

periode 2018-2020.

B. Pembahasan Hasil Penelitian
Penelitian ini menguji pengaruh profitabilitas yang diproksikan dengan
ROE dan ROA terhadap kebijakan dividen. Berikut ini merupakan hasil dari
pengujian regresi yang telah dilakukan:
1. Pengaruh ROA Terhadap Kebijakan Dividen

Berdasarkan hasil olah data, nilai koefisien regresi ROA sebesar 1.327
menunjukkan adanya pengaruh positif dengan nilai signifikasi sebesar
0.051 lebih besar dari 0,05 (p-value<0,05), sehingga dapat disimpulkan
bahwa hipotesis ditolak artinya profitabilitas (ROA) tidak berpengaruh
signifikan terhadapa kebijakan dividen pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di BEI periode 2018-2020.

Profiabilitas merupakan kemampuan suatu perusahaan dalam
menghasilkan laba, semakin besar laba yang dihasilkan maka semakin
baik pula pandangan investor kepada perusahaan. Dengan demikian pihak
perusahaan akan berusaha meningkatkan dan mempertahankan laba yang
dimiliki.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh
Sunarto pada tahun 2004, yaitu bahwa variabel ROA tidak memiliki

pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan dividen.* Penelitian yang

* Sunarto, Sunarto. Analisis Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Investment Opportunity Set,
Return On Asset Dan Debt To Equity Ratio Terhadap Dividend Payout Ratio (Studi Kasus Pada
Saham LQ45 di Bursa Efek Jakarta). Diss. program Pascasarjana Universitas Diponegoro, 2004.
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sama dilakukan oleh Kartika yang menghasilkan bahwa ROA tidak
berpengaruh tidak signifikan terhadap kebijakan dividen.*?

ROA tidak selamanya mempengaruhi kebijakan dividen karena setiap
perusahaan memiliki kebijakan dividen yang berbeda-beda, karena
sebagian perusahaan memiliki banyak cadangan laba yang dapat
digunakan baik untuk diinvestasikan maupun dibagikan dalam bentuk
dividen. Bahkan beberapa perusahaan yang mempunyai rasio
profitabilitas yang terbilang menurun tetap akan membagikan dividennya
seperti perusahaan UNVR yang rutin membagikan dividen setiap tahunya.

2. Pengaruh ROE Tehadap Kebijakan Dividen

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel ROE memiliki nilai
koefisien regresi ROE sebesar 0,352 dengan nilai signifikansi sebesar
0,502 lebih besar dari 0,05 (p-value<0,05), sehingga dapat disimpulkan
bahwa HO diterima dan H1 ditolak, artinya profitabilitas (ROE)
mempunyai pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap kebijakan
dividen pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2018-
2020.

Hal ini dapat disebabkan perusahaan lebih mementingkan sumber
dana yang diperoleh untuk membiayai pertumbuhan perusahaan daripada
membagikan dividen. Ekuitas yang dimiliki perusahaan dapat
diinvestasikan kembali dalam bentuk aset dan investasi yang profitable

perusahaan untuk meningkatkan dividen.

*2 Nuringsih, K. Analisis Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Kebijakan Utang, Roa Dan
Ukuran Perusahaan Terhadap Kebijakan Dividen: Studi 1995-1996. Jurnal Akuntansi Indonesia.
Vol.2, 2014.
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Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan Hilda
Arifah pada tahun 2016 menyatakan bahwa Return On Equity (ROE)
tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen yang diukur
dengan Divident Payout Ratio.** ROE adalah rasio laba bersih terhadap
ekuitas biasa yang digunakan untuk mengukur tingkat pengembalian atas

investasi para pemegang saham biasa.

* Arifah, Hilda; Aisjah, Siti. Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas Dan Free Cash Flow
Terhadap Kebijakan Dividen (Studi Pada Perusahaan Consumer Goods Yang Terdaftar Di Bursa Efek
Indonesia). Jurnal Ilmiah Mahasiswa FEB, 3.2, 2016.



BAB V

PENUTUP

A. Simpulan
Penelitian ini menguji pengaruh terhadap Kebijakan Dividen pada

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018

sampai dengan 2020. Berdasarkan hasil analisis data, maka diperoleh

kesimpulan bahwa:

1. Hasil analisis data dari bab 4, variabel Return On Assets (ROA) tidak
berpengaruh secara signifikan terhadap kebijakan dividen. Hal ini dapat
dibuktikan dengan nilai koefisien regresi ROA sebesar 1.327
menunjukkan adanya pengaruh positif dengan nilai signifikasi sebesar
0,051 lebih besar dari 0,05 (p-value<0,05), sehingga dapat disimpulkan
bahwa hipotesis ditolak artinya profitabilitas (ROA) tidak berpengaruh
signifikan terhadapa kebijakan dividen pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di BEI periode 2018-2020.

2. Hasil analisis data dari bab 4, variabel Return On Equity (ROE) tidak
memiliki pengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen, hal ini dapat
dibuktikan dengan adanya nilai koefisien regresi ROE sebesar 0,352
dengan nilai signifikansi sebesar 0,502 lebih besar dari 0,05 (p-
value<0,05), schingga dapat disimpulkan bahwa (ROE) mempunyai

pengaruh positif dan tidak signifikan terhadap kebijakan dividen pada
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perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2018-2020. Hal ini
berarti pengembalian ekuitas perusahaan (ROE) tidak mempengaruhi
kebijakan dividen.

Berdasarkan hasil pemaparan di atas dapat disimpulkan bahwa rendah
atau tingginya nilai rasio profitabilitas khusunya ROA dan ROE tidak
akan mempengaruhi kebijakan dividen pada perusahaan, karena
perusahaan memiliki kebijakan masing-masing dalam membagikan

dividennya kepada para investor.

B. Saran
Berdasarkan hasil penelitian dan kesimpulan yang telah dipaparkan,
maka dapat diberikan saran-saran sebagai berikut:

1. Bagi calon investor yang ingin berinvestasi pada saham, sebaiknya tidak
hanya mempertimbangkan pada aspek profitabilitas karena faktor tersebut
memiliki pengaruh yang tidak signifikan terhadap kebijakan dividen pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun
2018-2020, dengan kata lain rasio profitabilitas perusahaan tidak
mempengaruhi besaran dividen yang dibagikan.

2. Bagi akademisi sebaiknya mengembangkan penelitian mengenai
Kebijakan Dividen dengan menambah jumlah sampel, menambah jumlah
sektor perusahaan, menambah variabel bebas lain, dan mencermati

definisi operasional dari perhitungan Kebijakan Dividen itu sendiri.
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SURAT KETERANGAN CEK SIMILARITY

Admin Turnitin Program Studi .. PE*8AVEAY Gyagiay menerangkan bahwa 1ian
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KODE
PERUSAHAAN TAHUN | ROA ROE DPR

2018 0,47 0,31 0,14

ALDO 2019 0,54 0,38 0,12

2020 0,51 0,33 0,13

2018 0,53 0,39 0,53

ASII 2019 0,52 0,38 0,57

2020 0,48 0,31 0,63

2018 0,69 0,51 0,78

DLTA 2019 0,69 0,51 1,1

2020 0,56 0,35 1,23

2018 0,54 0,38 0,71

GOOD 2019 0,54 0,4 0,54

2020 0,44 0,29 1,02

2018 0,73 0,62 0,96

HMSP 2019 0,67 0,56 1,16

2020 0,63 0,49 1,01

2018 0,61 0,45 0,96

ICBP 2019 0,61 0,45 0,55

2020 0,52 0,38 0,58

2018 0,48 0,31 0,8

INDF 2019 0,5 0,33 0,55

2020 0,48 0,33 0,61

2018 0,45 0,23 0,51

KINO 2019 0,57 0,44 0,39

2020 0,58 0,21 1,14

2018 0,56 0,45 0,59

MYOR 2019 0,57 0,45 0,57

2020 0,57 0,43 0,57

2018 0,67 0,48 0,99

sSIDO 2019 0,69 0,51 0,89

2020 0,7 0,54 0,91
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2018 0,5 0,67 0,88
SMGR 2019 0,6 0,26 0,72
2020 0,61 0,27 0,29
2018 0,77 0,48 0,88
UNVR 2019 0,77 0,63 1,11
2020 0,77 0,67 1,02
Tests of Normality
Kolmogorov-Smirnov® Shapiro-Wilk
Statistic df Sig. Statistic Df Sig.
JROA X1 .159 36 .022 .929 36 .024
a. Lilliefors Significance Correction
Tests of Normality
Kolmogorov-Smirnov® Shapiro-Wilk
Statistic df Sig. Statistic Df Sig.
TRANSFORM_ X .087 36 200" 972 36 482
*. This is a lower bound of the true significance.
a. Lilliefors Significance Correction
Tests of Normality
Kolmogorov-Smirnov® Shapiro-Wilk
Statistic Df Sig. Statistic Df Sig.
ROA 120 36 200’ 947 36 .082
ROE .087 36 200" 972 36 482
DPR 110 36 200’ 955 36 149

*, This is a lower bound of the true significance.

b. Lilliefors Significance Correction

Model Summaryb

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 .508? 228 275 . 46186 1.588




Coefficients?
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Model Unstandardized Coefficients | Standardized T Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta
(Constant) -.201- .282 -.710- .482
1 ROA 1.327 .656 420 2.024 .051
ROE .352 .518 141 .679 .502

a. Dependent Variable: DPR

Coefficients?®

Model Unstandardized Standardized t Sig. | Collinearity Statistics
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta Tolerance VIF
(Constant) -.201- .282 -.710-| .482
1ROA 1.327 .656 420 2.024| .051 .509| 1.966
ROE .352 518 141 .679| .502 509 | 1.966

a. Dependent Variable: DPR



