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ABSTRAK

ANALISIS PENGARUH LEVERAGE, PROFITABILITY, DAN LIQUIDITY
TERHADAP KEBIJAKAN DIVIDEN PERUSAHAAN PADA KOMPAS100 Dl
BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2014-2016

Abstrak: Tujuan penelitian ini adalah untuk memperoleh bukti empiris mengenai
pengaruh leverage, profitability, dan liquidity terhadap kebijakan dividen dalam
perusahaan yang terdaftar dalam indeks Kompas100 di Bursa Efek Indonesia (BEI)
pada tahun 2014-2016. Sampel diseleksi dengan metode purposive sampling dan
terpilih sebanyak 35 perusahaan sebagai sampel yang memenuhi kriteria dari 135
perusahaan yang pernah masuk dalam daftar indeks Kompas100. Hasil penelitian
menunjukkan variabel independen dalam penelitian ini yaitu leverage yang
diproksikan dengan DER, profitability yang diproksikan dengan ROE, dan liquidity
yang diproskikan dengan CR secara simultan tidak berpengaruh signifikan terhadap
variabel dependen dalam penelitian ini yaitu kebijakan dividen perusahaan yang
pernah masuk dalam daftar indeks Kompas100 pada tahun 2014-2016. Secara
parsial leverage, profitability, dan liquidity tidak berpengaruh signifikan terhadap
kebijakan dividen pada perusahaan yang terdaftar dalam indeks Kompas100 di
Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2014-2016.

Kata kunci: Leverage, Profitability, Liquidity, dan Kebijakan Dividen.

Abstract: The purpose of this study is to obtain empirical evidence about the effect
of leverage, profitability, and liquidity on the dividend policy in companies listed
in the Kompas100 index in Indonesia Stock Exchange (IDX) in 2014-2016. The
sample is selected by purposive sampling method and selected as many as 35
companies as the sample that meet the criteria of 135 companies that have been
included in the Kompas100 index list. The results showed that the independent
variables in this research are the leverage proxied with the DER, profitability
proxied by ROE, and the liquidity projected with CR simultaneously has no
significant effect on the dependent variable in this study that is the dividend policy
of the company which ever entered in Compass100 index list on year 2014-2016.
Partially leverage, profitability, and liquidity have no significant effect to dividend
policy on companies listed in Kompas100 index in Indonesia Stock Exchange (IDX)
in 2014-2016.

Keywords: Leverage, Profitability, Liquidity, and Dividend Policy.
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BAB I

PENDAHULUAN

A. Permasalahan

1. Latar Belakang Masalah

Investasi merupakan kegiatan yang dilakukan dengan motivasi mendapatkan
laba. Menurut Sunariyah (2003:4), investasi adalah penanaman modal untuk satu
atau lebih aktiva yang dimiliki dan biasanya berjangka waktu lama dengan harapan
mendapatkan keuntungan di masa yang akan datang. Umumnya investasi adalah
kegiatan yang dilakukan untuk tujuan mendapat laba atau keuntungan di masa
depan. Instrumen investasi tersedia dalam bentuk aset riil seperti rumah, tanah,
emas, dan lain-lain dan aset finansial yang mencakup deposito, saham, obligasi, dan
lain-lain.

Akhir-akhir ini investasi dalam bentuk saham menunjukkan peningkatan yang
signifikan dan menunjukkan kemajuan yang positif. Tampubolon (2005:138)
mendefinisikan saham sebagai sumber keuangan perusahaan yang berasal dari
pemilik perusahaan dan merupakan bukti kepemilikan atas perusahaan oleh
pemegangnya serta surat berharga yang dapat diperdagangkan di pasar bursa.

Investasi saham dianggap sebagai investasi yang cepat memberikan laba. Salah
satu laba yang dapat diperoleh dari investasi saham adalah pembagian dividen.
Sugiarto (2009:73) menyatakan dividen adalah laba yang dibagikan kepada
pemegang saham secara merata menurut kelas atau kelompok surat berharga.

Seiring dengan peningkatan ini antusias investor untuk memperoleh laba
melalui investasi saham juga meningkat. Meskipun investasi saham cepat
memberikan laba namun tidak bisa dipungkiri bahwa saham merupakan investasi
yang fluktuatif. Harga saham bisa berubah kapan saja. Hal ini akan menimbulkan
risiko bagi investor. Oleh karena itu, ketika melakukan investasi biasanya investor

akan memperhatikan beberapa informasi yang bisa diperoleh dari laporan keuangan



perusahaan. Informasi yang diperoleh dari laporan keuangan tersebut akan
dihubungkan dengan kinerja perusahaan yang akan mempengaruhi profitabilitas
saham di masa yang akan datang yang akan tercermin juga melalui cash dividend.

Signalling Theory (Teori Sinyal) menyatakan bahwa jika para manajer
mengharapkan respon yang baik dari para shareholder maka para manajer akan
menggunakan informasi dalam laporan keuangan untuk memberi sinyal atau tanda
pada para shareholder mengenai perbaikan Kkinerja perusahaan (Godfrey
2010:275). Dividen akan memberi gambaran mengenai seberapa besar laba
perusahaan yang akan dibagi kepada investor (pemegang saham). Kebijakan cash
dividend akan mempengaruhi minat investor untuk berinvestasi di suatu perusahaan
demi mendapat laba. Tingginya pembayaran dividen berarti perusahaan memiliki
kemampuan yang tinggi juga untuk menghasilkan laba.

Penentuan kebijakan dividen bukan suatu perkara yang mudah bagi manajemen
perusahaan. Kebijakan pembagian dividen tunai yang terlalu tinggi akan
mengurangi laba perusahaan untuk reinvestasi dan ekspansi. Kebijakan pembagian
dividen tunai yang terlalu rendah akan mengurangi minat investor untuk
menanamkan modal di perusahaan.

Banyak faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen seperti penelitian Sharma
dan Wadhwa (2017) yang berjudul “Determinants of Dividend Policy Decision: An
Analysis of Banks in India” yang membahas profitability, liquidity, risk dan
leverage sebagai faktor-faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen. Faktor-
faktor tersebut akan menunjukkan kinerja (performance) sebuah perusahaan
dimana kinerja (performance) perusahaan tersebut juga akan mempengaruhi
kebijakan dividen perusahaan di bursa efek. Kinerja keuangan selama ini dianggap
sebagai faktor terpenting dalam penentuan kebijakan dividen perusahaan.
Sementara, penelitian kali ini akan meneliti profitability, liquidity, dan leverage.

Leverage mencerminkan seberapa besar aset perusahaan yang dibiayai oleh
hutang dan modal sendiri. Hutang yang besar akan mengurangi dividen tunai yang
akan dibayarkan pada investor karena laba akan diprioritaskan untung membayar
hutang perusahaan. Laim, Nangoy, dan Murni (2015) menyatakan bahwa leverage

berpengaruh secara signifikan terhadap kebijakan dividen dan didukung oleh



Kazmierska-Jozwiak (2015). Namun, Kanwal, Mahmood, dan Rana menyatakan
hal sebaliknya dimana leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan
dividen.

Profitability yang menggambarkan tingkat pengembalian serta laba yang
diperoleh dari hasil pengelolaan modal sendiri. Maladjian dan El Khoury (2014)
menyatakan bahwa profitability memiliki pengaruh signifikan terhadap kebijakan
dividen dan didukung oleh Saleh (2015). Sebaliknya Ahmed (2015) menyatakan
profitability tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen.

Liquidity yang menunjukkan perbandingan antara harta lancar dengan hutang
lancar perusahaan. Widhicahyono dan Sudiyatno (2015) menyatakan liquidity
berpengaruh secara signifikan terhadap kebijakan dividen dan didukung oleh
Sharma dan Wadhwa (2017). Lain halnya dengan Eltya, Topowijono, dan Azizah
(2016) yang menyatakan liquidity tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap
kebijakan dividen.

Kompas100 adalah salah satu indeks saham di Bursa Efek Indonesia.
Kompas100 diterbitkan oleh Bursa Efek Indonesia yang bekerjasama dengan
Kompas. Kompas100 terdiri dari 100 (seratus) saham perusahaan yang termasuk
dalam perusahaan teratas yang memiliki kapitalisasi pasar tertinggi dalam setahun.
Perusahaan yang masuk dalam Kompasl00 juga merupakan perusahaan-
perusahaan yang memiliki transaksi tertinggi di pasar reguler dalam setahun,
terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia selama minimal 3 (tiga) bulan, dan memiliki
kondisi keuangan yang baik, prospek pertumbuhan, nilai transaksi tinggi serta
frekuensi transaksi yang tinggi.

Atas hal-hal yang dikemukakan di atas, maka judul penelitian yang dipilih
adalah "ANALISIS PENGARUH LEVERAGE, PROFITABILITY, DAN
LIQUIDITY TERHADAP KEBIJAKAN DIVIDEN PERUSAHAAN PADA
KOMPAS100 DI BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2014-2016".

2. ldentifikasi Masalah
Penelitian-penelitian terdahulu mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi

kebijakan dividen menghasilkan kesimpulan yang berbeda-beda. Atas dasar



perbedaan kesimpulan, maka penelitian akan dilakukan kembali untuk mengetahui
faktor-faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen.

3. Batasan Masalah

Penelitian ini dibatasi pada perusahaan Kompas100 yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia pada periode 2014-2016. Variabel bebas yang diteliti adalah
leverage dengan proksi DER (Debt Equity Ratio), profitability dengan proksi ROE
(Return on Equity) dan liquidity dengan proksi CR (Current Ratio). Data dalam
penelitian ini akan diolah dengan program SPSS for windows 23.0.

4. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan di atas, dapat dirumuskan
beberapa permasalahan sebagai berikut:

1. Apakah leverage berpengaruh terhadap kebijakan dividen?

2. Apakah profitability berpengaruh terhadap kebijakan dividen?

3. Apakah liquidity berpengaruh terhadap kebijakan dividen?

B. Tujuan and Manfaat

1. Tujuan

Adapun tujuan yang ingin dicapai penelitian ini adalah:

1. Untuk mengetahui apakah leverage berpengaruh terhadap kebijakan
dividen.

2. Untuk mengetahui apakah profitability berpengaruh terhadap kebijakan
dividen.

3. Untuk mengetahui apakah liquidity berpengaruh terhadap kebijakan

dividen.



2. Manfaat
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi pihak-pihak berikut:
1. Bagi manajemen perusahaan
Dengan penelitian ini diharapkan hasil penelitian dapat menambah referensi
bagi manajemen sebagai bahan pertimbangan dalam membuat keputusan
mengenai kebijakan dividen dan pengertian lebih mendalam mengenai
faktor-faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen.
2. Bagi dunia ilmu pengetahuan (kalangan akademis)
Penelitian ini diharapkan dapat menambah referensi dan memberikan
sumbangsih dalam memperkaya perkembangan ilmu pengetahuan.
3. Bagi investor
Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi sumbangan informasi bagi
investor untuk mengerti beberapa faktor yang mempengaruhi kebijakan
dividen dan sebagai bahan pertimbangan untuk melakukan investasi saham.
4. Bagi peneliti berikutnya
Sebagai bahan referensi untuk penelitian selanjutnya dan diharapkan

peneliti selanjutnya bisa meneliti lebih dalam.
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