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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, likuiditas,
dan leverage terhadap kebijakan dividen pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di BEI periode 2006-2010. Jenis data dalam penelitian ini adalah data
sekunder berupa laporan keuangan tahunan perusahaan manufaktur yang terdaftar
di BEI tahun 2006-2010. Untuk pemilihan sampel dilakukan dengan metode
purposive sampling. Teknik analisis data menggunakan pengujian melalui statistik
deskriptif, uji asumsi klasik (uji normalitas, heteroskedastisitas, multikolinearitas,
dan autokorelasi), dan uji hipotesis (uji parsial, simultan, R-squared). Berdasarkan
hasil penelitian, profitabilitas, likuiditas, dan leverage secara simultan
berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen sed@ngkan secara parsial
profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dWiden, likuiditas dan
leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap ke iden pada tingkat
kepercayaan 95%.
Kata kunci : ROA, Cash Ratio, Debt Ratio, Divi
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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan leverage
terhadap kebijakan dividen pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2006-
2010. Jenis data dalam penelitian ini adalah data sekunder berupa laporan keuangan tahunan
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2006-2010. Untuk pemilihan sampel
dilakukan dengan metode purposive sampling. Teknik analisis data menggunakan pengujian
melalui statistik  deskriptif, uji asumsi klasik (uji normalitas, heteroskedastisitas,
multikolinearitas, dan autokorelasi), dan uji hipotesis (uji parsial, simultan, R-squared).
Berdasarkan hasil penelitian, profitabilitas, likuiditas, dan leverage secara simultan berpengaruh
signifikan terhadap kebijakan dividen sedangkan secara parsial profitabilitas berpengaruh
signifikan terhadap kebijakan dividen, likuiditas dan leverage tidak berpengaruh signifikan
terhadap kebijakan dividen pada tingkat kepercayaan 95%.
Kata kunci : ROA, Cash Ratio, Debt Ratio, Dividen Payout Ra




BAB |

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Masalah
Dividen merupakan bagian dari keuntungan yang diperoleh oleh perusahaan yang
dibagikan perusahaan kepada para pemegang saham dalam bentuk uang tunai (Kkas)
ataupun dalam bentuk lembar saham. Kebijakan dividen mempunyai dampak bagi para

investor maupun bagi perusahaan yang akan membayarkan@dividen. Pada umumnya

Meningkatnya pembayaran dividen diartikan sebagai

meningkatnya kelimtem@an perusahaan di masa yang akan datang. Begitu sebaliknya jika
pembayaran dividen menurun maka dapat diartikan menurunnya tingkat keuntungan
peruahaan di masa yang akan datang.

Dividen dibayarkan kepada investor dengan harapan investor semakin tertarik untuk
menanamkan modalnya ke perusahaan tersebut, sehingga dapat meningkatkan harga

saham. Investor menginvestasikan dananya dengan tujuan memaksimumkan kekayaan



yang didapat dari dividen, sedangkan manajemen berusaha memaksimumkan kesejahteraan
investor dengan membuat keputusan yang baik berupa kebijakan dividen.

Riyanto (1997), dan Dermawan (1997) dalam Inayati (2009) menyatakan bahwa
perusahaan dalam membuat keputusan pembagian dividen harus mempertimbangkan
kelangsungan hidup dan pertumbuhan perusahaan. Laba sebaiknya tidak dibagikan sebagai
dividen seluruhnya dan sebagian harus disisihkan untuk diinvestasikan kembali. Untuk
pembagian dividen sebagian besar dipengaruhi oleh perilaku investor yang lebih memilih

dividen tinggi yang mengakibatkan laba ditahan menjadi renda

ditahan sebagal b@a laba ditahan yang digunakan untuk pengembangan perusahaan

(Levy dan Sarnat, dalarfi Sutrisno, 2001, dalam Inayati, 2009).

Kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba merupakan faktor penting yang
digunakan oleh manajemen perusahaan dalam menentukan kebijakan dividen. Laba
memiliki arti penting baik bagi perusahaan maupun bagi pihak investor, dimana
perusahaan berkepentingan untuk menjaga kelangsungan hidup perusahaan. Perusahaan
berkepentingan untuk meningkatkan pertumbuhan perusahaan, sementara di lain pihak

investor mengharapkan adanya pembagian keuntungan atas laba yang diperoleh (dividen).



Perusahaan harus bisa membuat sebuah kebijakan yang optimal. Kebijakan yang diambil
harus bisa memenuhi kebutuhan dana, sedangkan pihak investor memperoleh apa yang
diinginkan, sehingga investor tidak mengalihkan investasinya ke perusahaan lain.
Berdasarkan laporan keuangan, investor dapat mengetahui Kkinerja perusahaan dalam
kemampuannya untuk menghasilkan laba melalui rasio profitabilitas dan besarnya
pendapatan dividen.

Bukti empiris yang menghubungkan profitabilitas dengan dividen dilakukan oleh

Widodo (2002) dalam Nugroho (2004) yang menunjukkan bahwa profitabilitas

Menurut d dan Triani (2009) salah satu faktor yang mempengaruhi

kebijakan dividerr=ya likuiditas. Likuiditas menunjukkan kemampuan perusahaan
mendanai operasional perusahaan dan melunasi kewajiban jangka pendeknya. Oleh karena
itu perusahaan yang memiliki rasio likuiditas yang baik memungkinkan pembayaran
dividen lebih baik pula. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Nugroho (2004) dan Arilaha
(2010) mengemukakan bahwa likuiditas tidak berpengaruh signifikan terhadap dividen.
Begitu juga penelitian yang dilakukan oleh Endriasari (2005) yang menunjukkan bahwa

likuiditas tidak memberikan pengaruh yang signifikan terhadap dividen. Oleh karena itu



perlu dilakukan penelitian lanjutan untuk menguji secara empiris pengaruh likuiditas
terhadap kebijakan dividen.

Selain investor, perlu diperhatikan juga kepentingan kreditur karena hampir tidak ada
perusahaan yang dapat berjalan dengan modalnya sendiri, sehingga mencari tambahan
dana yang diperlukan untuk biaya operasional perusahaan (Sulistiyowati, dkk, 2010). Oleh
karena itu total hutang juga merupakan faktor penting yang dipertimbangkan dalam

kebijakan dividen oleh manajemen. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Nugroho (2004)

mengemukakan bahwa rasio leverage berpengaruh signifikanSterhadap dividen. Namun

hasil penelitian ini bertentangan dengan hasil p ilakukan oleh Suharli
(2006) yang menunjukkan bahwa rasio leve garuh signifikan terhadap

kebijakan dividen.

Kebijakan dividen kas memiliki ak penting bagi banyak pihak yang terlibat di

masyarakat (Suharli, 2004 dala b, 2007). Bagi investor, dividen kas merupakan
tingkat pengembalian in si berpa kepemilikan saham vyang diterbitkan. Bagi

manajemen, dividgs erupakan arus kas keluar yang mengurangi kas perusahaan. Oleh

uk melakukan investasi dengan kas yang dibagikan sebagai
dividen menjadi B ang. Bagi kreditur, dividen kas dapat berarti bahwa perusahaan
memiliki kecukupan kas untuk membayar bunga atau bahkan melunasi pokok pinjaman.
Perusahaan yang memiliki kemampuan membayar dividen dapat diasumsikan bahwa
perusahaan menguntungkan.

Penelitian tentang faktor-faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen telah banyak di

lakukan. Namun dari beberapa peneliti terdahulu terdapat ketidakkonsistenan hasil

penelitian. Dimana sebuah faktor yang terbukti berpengaruh, pada penelitian lainnya tidak



berpengaruh. Berdasarkan uraian diatas, penulis tertarik untuk melakukan penelitian
mengenai kebijakan dividen, khususnya faktor-faktor yang mempengaruhinya. Penelitian
ini menggunakan data-data dari perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode
2006-2010.

1.2. Perumusan Masalah
1. Apakah Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen?
2. Apakah Likuiditas berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen ?

3. Apakah Leverage berpengaruh signifikan terhadap kebijakamdividen?

Tujuan Penelitian

1. Menguji pengaruh Profitabili p kebijakan dividen.

2. Menguiji pengaruh likutditas terha@ap kebijakan dividen.

3. Menguiji peng everage terhadap kebijakan dividen.

1.3. Kontribusi Pe
Hasil penelitian i grapkan dapat memberikan kontribusi kepada :

1. Perusahaan-perusahaan yang diteliti sebagai bahan pertimbangan dalam membuat
kebijakan dividen.

2. Investor, penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi bagi investor

mengenai  kondisi perekonomian atau prospek perusahaan sebelum investor

menanamkan modalnya pada suatu perusahaan.



3. Peneliti selanjutnya, dengan penelitian ini diharapkan dapat menambah informasi dan
wacana yang dapat dimanfaatkan dalam penelitian lebih lanjut.
1.4. Batasan Penelitian
Batasan masalah dalam penelitian ini adalah :
1. Variabel yang diteliti hanya profitabilitas, likuiditas, leverage, dan kebijakan dividen.
2. Perusahaan yang menjadi sampel dalam penelitian ini hanya perusahaan manufaktur

yang secara konsisten terdaftar di BEI tahun 2006 - 2010.



BAB V

SIMPULAN DAN SARAN

5.1.Kesimpulan
Berdasarkan dari hasil penelitian dan pembahasan pada penelitian ini, maka dapat penulis
simpulkan sebagai berikut :

a. Ada pengaruh positif profitabilitas terhadap kebijakan dividen yang berarti semakin besar

profitabilitas yang dimiliki oleh perusahaan, semakin besar dividen yang dibayarkan oleh
perusahaan.

b. Tidak ada pengaruh yang signifikan variabel verage terhadap kebijakan

dividen yang berarti besar kecilnya k g yang dimiliki perusahaan tidak

mempengaruhi besar kecilnya pembagi

5.2. Saran

Sebagai akhir dagi litian in1, peneliti dapat memberikan sumbangan saran sebagai
berikut :
a. Penelitian ini hany as pada kajian empiris tentang faktor-faktor yang mempengaruhi

kebijakan dividen perusahaan manufaktur yang go public di BEI, tetapi tidak sampai kepada
pemecahan masalah tentang bagaimana dampak kebijakan dividen itu sendiri terhadap
kepercayaan investor untuk menanamkan saham di perusahaan. Oleh karena itu, peneliti lain
yang berminat terhadap permasalahan kebijakan dividen perusahaan dapat mengembangkan
penelitian ini dalam rangka untuk mengetahui dampak dari kebijakan dividen yang

digunakan perusahaan terhadap kepercayaan investor untuk menanamkan saham di



perusahaan dengan sampel yang lebih banyak ataupun pada perusahaan yang berbeda dari
penelitian ini.

. Bagi peneliti selanjutnya sebaiknya menggunakan variabel independen yang lebih banyak
lagi untuk menghasilkan hasil penelitian yang komprehensif. Di samping itu pemilihan
sampel sebaiknya dilakukan secara time series untuk melihat hasil penelitian masing-masig

periode yang diteliti.
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