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Abstrak
Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui bagaimana pengaruh variabel Profitabilitas, Likuiditas, Leverage, Firm Size dan Growth terhadap Kebijakan Deviden pada sektor Trade Service and Investment yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, berupa laporan keuangan yang diperoleh dari website Bursa Efek Indonesia, yaitu http://www.idx.co.id. Dengan teknik purposive sampling maka didapatkan 7 perusahaan yang digunakan dalam penelitian ini. Alat analisis yang digunakan adalah regresi data panel. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Profitabilitas, Likuiditas, Leverage, Firm Size tidak memiliki pengaruh terhadap Kebijakan Deviden dan Growth memiliki pengaruh terhadap Kebijakan Deviden.
Kata kunci: Profitabilitas, Likuiditas, Leverage, Firm Size, Growth dan Kebijakan Deviden	

Abstract
The purpose of this study was to study how to study the variables of Profitability, Liquidity, Leverage, Company Size and Growth on Dividend Policy in the Serving and Investment Trade sectors which are listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX). The data used in this study are secondary data, including financial statements obtained from the Indonesia Stock Exchange website, namely http://www.idx.co.id. With purposive sampling technique, 7 companies were used in this study. The analytical tool used is the panel data regression. The results showed that profitability, liquidity, leverage, company size had no influence on dividend policy and growth had an influence on dividend policy.
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1. PENDAHULUAN
	Kebijakan dividen merupakan keputusan untuk menentukan besarnya bagian pendapatan (earning) yang akan dibagikan kepada para pemegang saham dan bagian yang akan ditahan di perusahaan. Tujuan pembagian dividen adalah untuk memaksimumkan kemakmuran pemegang saham. Selain itu tujuan pembagian dividen juga untuk menunjukkan likuiditas perusahaan, untuk memenuhi kebutuhan para pemegang saham akan pendapatan riil, serta sebagai alat komunikasi antara manajer dan pemegang saham. Pemegang saham mengharapkan keuntungan dari dividen perusahaan dan capital gain. Capital gain dapat diperoleh jika harga saham pada saat ini lebih tinggi jika dibandingkan dengan harga saham pada saat pembelian. Dividen memiliki risiko yang lebih rendah daripada capital gain. Hal ini dikarenakan dividen diterima menurut dasar periode berjalan secara teratur sementara prospek realisasi capital gain diperoleh secaran tidak menentu saat penjualan saham, artinya untuk memperoleh capital gain harus dapat memperkirakan bahwa harga saham yang akan datang lebih besar dari pada harga saham pada waktu pembelian. 2 Pemegang saham mempunyai tujuan utama dalam menanamkan dananya ke dalam perusahaan yaitu untuk mencari pendapatan atau tingkat kembalian investasi (return) baik berupa pendapatan dividen (dividend yield) maupun pendapatan dari selisih harga jual saham terhadap harga belinya (capital gain). Perusahaan yang akan membagikan dividen dihadapkan pada berbagai macam pertimbangan antara lain: perlunya menahan sebagian laba untuk re-investasi yang mungkin lebih menguntungkan, kebutuhan dana perusahaan, likuiditas perusahaan, sifat pemegang saham, target tertentu yang berhubungan dengan rasio pembayaran dividen dan faktor lain yang berhubungan dengan kebijakan dividen.
Berdasarkan akhir perdagangan Jumat, 19 Mei 2017 lalu,Secara keseluruhan para pakar masih memberikan rekomendasi buy untuk saham berkapitalisasi besar di sektor tersebut, yakni United Tractors, Elang Mahkota, Matahari Department, PT Surya Citra Media Tbk (SCMA), dan Indoritel Makmur, seiring masih hangatnya sentimen positif dari Standard & Poor's (S&P). (sumber: www.cnnindonesia.com) Mengoptimalkan nilai perusahaan merupakan salah satu cara untuk menarik minat investor agar berinvestasi kembali di perusahaan yang akan terlihat dari kenaikan harga saham. Apabila dividen yang dibayar tinggi, maka harga saham cenderung tinggi sehingga nilai perusahaan juga tinggi dan jika dividen dibayarkan kepada pemegang saham kecil maka harga saham perusahaan yang membagikannya tersebut juga rendah.
Profitabilitas memiliki peran utama dalam hubungannya dengan dividen karena merupakan bagian dari laba yang diperoleh perusahaan. Profitabilitas yang diproksikan dengan return on asset (ROA) mencerminkan kemampuan modal perusahaan dalam menghasilkan keuntungan yang dapat menarik minat investor untuk menanamkan modalnya ke dalam perusahaan (Abdul, 2010).
Likuiditas yang diproksikan dengan current ratio (CR) menunjukan kemampuan perusahaan untuk membayar liabilitas jangka pendeknya dengan menggunakan aset lancarnya. Semakin besar current ratio, menunjukkan semakin tingginya kemapuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya, yang termasuk di dalamnya adalah membayar dividen yang terhutang. Berdasarkan penelitian yang dilakukan Sari dan Sudjarni (2015),
Leverage memiliki dampak negatif pada jumlah pembayaran dividen. Leverage yang tinggi akan menyebabkan penurunan jumlah dividen yang dibayarkan karena perusahaan memprioritaskan pembayaran utang. Leverage yang diproksikan dengan Debt to Equity Ratio (DER) menunjukkan rasio hutang terhadap modal. Rasio ini mengukur seberapa jauh perusahaan dibiayai oleh hutang, dimana semakin tinggi nilai rasio ini menggambarkan gejala yang kurang baik bagi perusahaan (Sartono 2001).
Growth merupakan salah satu faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen. Suatu perusahaan yang memiliki pertumbuhan yang baik akan mengalokasikan dananya untuk berinvestasi sehingga mengurangi pembagian dividen. Berdasarkan penelitian Malajidna dan Khory (2014), Sari & Sudjarni (2015).
Size merupakan salah satu alat untuk mengukur besar kecilnya perusahaan. Perusahaan dengan ukuran besar mampu membayar dividen lebih tinggi dan perusahaan dengan ukuran kecil membayar dividen lebiih sedikit (Metha, 2012).
Berdasarkan pembahasan latar belakang dan permasalahan yang telah dikemukakan diatas,maka peneliti mengambil judul “PENGARUH PROFITABILITAS,  LIKUIDITAS, LEVERAGE, FIRM SIZE DAN GROWTH TERHADAP KEBIJAKAN DEVIDEN”
2.   METODE PENELITIAN
Lokasi penelitian adalah BEI dan situs resmi perusahaan. Data sekunder diperoleh dalam bentuk annual report yang bersumber dari website resmi perusahaan atau BEI. Populasi yang digunakan meliputi seluruh perusahaan Infrastruktur,Utilities dan Transportasi yang masih terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2014-2018. Pengambilan sampel dilakukan dengan purposive sampling method, yaitu teknik untuk menentukan sampel dengan pertimbangan dan kriteria tertentu.
Berdasarkan teknik penentuan sampel, 7 sampel perusahaan memenuhi kriteria dengan total jumlah pengamatan yaitu 35 observasi. Teknik analisis regresi berganda digunakan untuk mengetahui bagaimana pengaruh secara kuantitatif variabel terikat terhadap variabel bebas. Sebagai syarat untuk melakukan uji regresi berganda, terlebih dahulu harus dilakukan uji asumsi klasik kemudian uji hipotesis.
Variabel Penelitian Kebijakan Deviden (Y)
Ambarwati (2010) Kebijakan Dividen merupakan kebijakan yang diambil manajemen suatu perusahaan dalam memutuskan membayar sebagian atas keuntungan yang diperoleh perusahaan kepada pemegang saham atau investor. Kebijakan dividen merupakan laba bersih setelah pajak yang di peroleh perusahaan dan akan dibagikan terhadap para pemegang saham. Dalam penelitian ini proksi yang digunakan untuk menilai tingkat kebijakan dividen adalah Dividend Payout Ratio (DPR). Dividend Payout Ratio merupakan persentase hasil yang akan dibagikan kepada pemegang saham atau investor sebagai cash dividen. Dividend Payout Ratio berfungsi untuk mengukur laba bersih perolehan perusahaan setelah dikurangi pajak yang akan di berikan kepada para investor.Berikut Perhitungan Deviden Payout Ratio (DPR) :

DPR =   x 100%
Profitabilitas (X1)
Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan laba dalam hubungannya dengan penjualan, total aktiva maupun modal sendiri (Agus Sartono, 2010). Salah satu rasio probabilitas adalah ukuran return on Asset (ROA) yang merupakan perbandingan laba bersih dengan total aset. Return on Asset (ROA) menunjukkan efektifitas perusahaan dalam mengelola aset baik dari modal sendiri maupun dari modal pinjaman, investor akan melihat seberapa efektif suatu perusahaan dalam mengelola asset. Rumus yang digunakan :

ROA =  
Likuiditas (X2)
Current Ratio merupakan ukuran yang umum digunakan untuk mengukur tingkat
likuiditas perusahaan. Perhitungan current ratio pada setiap tahunnya diratarata sehingga dapat memperoleh satu nilai current ratio selama periode pengamatan empat tahun.
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Likuiditas dalam penelitian ini dapat dihitung dengan menggunakan rumus :
Current Ratio = [image: ]
Leverage (X3)
Leverage dapat diartikan sebagai seberapa besar perusahaan dibiayai dengan kegiatan operasionalnya. Sebaiknya perusahaan harus menyeimbangkan berapa utang yang layak diambil dan dari mana sumber-sumber yang dapat dipakai untuk membayar utang, dalam penelitian ini indikator uang digunakan untuk mengukur tingkat Leverage adalah Debt to Equity Ratio (DER). Adapun pengukurannya dengan menggunakan rumus:

DER = [image: ] x 100%

Firm Size (X4)
Ukuran perusahaan (Firm Size) merupakan cerminan besar kecilnya perusahaan yang nampak dalam nilai total aset perusahaan (Zeptian, 2013). Salah satu tolak ukur yang menunjukan besar kecilnya perusahaan adalah skala perusahaan atau disebut juga ukuran perusahaan. Dalam penelitian ini menggunakan total aset sebagai alat ukur dari ukuran perusahaan. Total aset setiap tahunnya akan dirata-ratakan, Berikut Rumusnya :
Ukuran Perusahaan = Ln (Total Aktiva) Growth (X5)
Pengukuran pertumbuhan (growth) perusahaan dapat diukur dengan membandingkan antara total aktiva tahun yang bersangkutan (tahun ke-t) dikurangi jumlah total tahun sebelumnya (tahun ke t-1) kemudian dibagi dengan jumlah total tahun sebelumnya (tahun ke t-1). Berikut ini adalah rumusnya:
Growth = [image: ] X 100%

Metode Analisis Data
Teknik analisis data yang digunakan adalah analisis regresi data panel dengan bantuan software pengolah data statistic yaitu eviews 9.0. Adapun metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini terdiri dari
Analisis Statistik Deskriptif
Analisis statistik deskriptif dilakukan untuk memberikan gambaran atau deskripsi suatu data dari nilai mean atau rata – rata, standar deviasi, maximum atau nilai terendah pada data (Ghozali,2005).
Estimasi Model Regresi Data Panel
Menurut Basuki dan Pawoto (2016;276), dalam mengestamasi mode regresi dengan menggunakan panel terdapat tiga pendekatan yang dapat digunakan yaitu Common Effects Model (CEM), Model efek tetap (fixed effects) dan model random effects.
Teknik Pemilihan Model Regresi Data Panel
Untuk menentukan model regresi data panel yang tepat untuk digunkan dalam analisis

panel maka perlu dilakukan 3 pengujian, yaitu Uji chouw, Hausmen, dan Langrange Multiplier.
Uji Chow
Uji Chouw digunakan untuk memilih model yang digunakan apakah sebaiknya menggunakan Common Effect Model (CEM) atau Fixed Effect Model (FEM). Pengujian ini dapat dilihat pada nilai Probabilitas (Prob) (Eksandy dan Heriyanto; 2017). Crosssection F dan Cross-section chi-square dengan hipotesis sebagai berikut:
H0: Model mengikuti Common Effect Model (CEM) Ha: Model mengikuti Fixed Effect Model (FEM)
Uji Hausman
Uji Hausman digunakan untuk memilih model yang digunakan apakah sebaiknya menggunakan Random Effect Model (REM) atau Fixed Effect Model (FEM). Cross- section random dengan hipotesis sebagai berikut:
H0 : Model mengikuti Random Effect Model (REM). Ha : Model mengikuti Fixed Effect Random (FEM).
Uji Lagrange Multiplier
Uji Langrange Multiplier digunakan untuk memilih model yang digunakan apakah sebaiknya menggunakan Random Effect Model (REM) atau Common Effect Model (CEM) (Eksandy & Hariyanto; 2017). Pengujian ini dapat dilihat sebagai berikut:
H0 : Model mengikuti Common Effect Model (CEM). Ha : Model mengikuti Random Effect Model (REM)
3. ANALISIS DAN PEMBAHASAN Pengujian Hipotesis
Berdasarkan hasil ke tiga pengujian yang sudah dilakukan maka dapat disimpulkan bahwa Model Regresi Data Panel yang akan digunakan dalam Uji Hipotesis dan persamaan Regresi Data Panel adalah model Common Effect Model (CEM) :
	Dependent Variable: Y

	Method: Panel Least Squares

	Date: 06/29/20 Time: 15:07

	Sample: 2014 2018
	
	
	
	

	Periods included: 5
	
	
	
	

	Cross-sections included: 7

	Total panel (balanced) observations: 35

	Variable
	Coefficient
	Std. Error
	t-Statistic
	Prob.

	C
	-451.3284
	262.8080
	-1.717331
	0.0966

	X1
	61.13819
	78.55795
	0.778256
	0.4427

	X2
	-0.498770
	7.179813
	-0.069468
	0.9451

	X3
	5.451831
	27.50366
	0.198222
	0.8443

	X4
	139.6033
	76.24446
	1.830996
	0.0774

	X5
	18.26240
	4.731928
	3.859399
	0.0006

	R-squared
	0.557673
	Mean dependent var
	27.79857

	Adjusted R-squared
	0.481410
	S.D. dependent var
	26.51033



Pembahasan Hasil Penelitian
Pengaruh Profitabilitas terhadap Kebijakan Deviden
Nilai t-statistic Profitabilitas sebesar 0.7785256, sementara t Tabel dengan tingkat
=5%, df (n-k) = 29 didapat nilai t Tabel sebesar 2,04523. Dengan demikian t-statistic Profitabilitas (0.778256) < t Tabel (2,04523) dan nilai Prob. 0,4427 > 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa variable likuiditas dalam penelitian ini tidak memiliki pengaruh terhadap kebijakan deviden.
Pengaruh Likuiditas terhadap Kebijakan Deviden
Nilai t-statistic Likuiditas sebesar -0,069468, sementara t Tabel dengan tingkat  = 5%, df (n-k) = 29 didapat nilai t Tabel sebesar 2,04523. Dengan demikian t-statistic Likuiditas (-0,069468) < t Tabel (2,04523) dan nilai Prob. > 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa variable Likuiditas dalam penelitian ini tidak memiliki pengaruh terhadapkebijakan deviden.
Pengaruh Leverage terhadap Kebijakan Deviden
Nilai t-statistic Leverage sebesar 0,198222, sementara t Tabel dengan tingkat  = 5%, df (n-k) = 29 didapat nilai t Tabel sebesar 2,04523. Dengan demikian t-statistic Leverage (0,198222) < t Tabel (2,04523) dan nilai Prob. 0,8443 > 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa variable Leverage dalam penelitian ini tidak memiliki pengaruh terhadap kebijakan deviden.
Pengaruh Firm Size terhadap Kebijakan Deviden
Nilai t-statistic Firm Size sebesar 1,830996, sementara t Tabel dengan tingkat  = 5%, df (n-k) = 29 didapat nilai t Tabel sebesar 2,04523. Dengan demikian t-statistic Firm Size (1,830996) < t Tabel (2,04523) dan nilai Prob. 0,0774 > 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa variable Firm Size dalam penelitian ini tidak memiliki pengaruh terhadap kebijakan deviden.
Pengaruh Firm Size terhadap Kebijakan Deviden
Nilai t-statistic Growth sebesar 3,859399 sementara t Tabel dengan tingkat  = 5%, df (n-k) = 29 didapat nilai t Tabel sebesar 2,04523. Dengan demikian t-statistic Growth (3,859399) < t Tabel (2,04523) dan nilai Prob. 0,0006 < 0,05 maka dapat disimpulkan variable Growth dalam penelitian ini memiliki pengaruh terhadapkebijakan deviden.
4. Kesimpulan dan Saran Kesimpulan
Penelitian ini bertujuan untuk menemukan bukti empiris pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, Leverage, likuiditas, firm size dan growth terhadap kebijakan dividen. Penelitian ini menggunakan sampel sektor trade service and investment yang terdaftar di 
regresi, diperoleh hasil bahwa hipotesis terdukung dan tidak terdukung. Adapun hasil analisis pada penelitan ini adalah:
1. Variabel independen Profitabilitas tidak mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan dividen
2. Variabel independen Likuiditas mempunyai pengaruh negatif yang signifikan terhadap kebijakan dividen Hal ini berarti hipotesis dalam penelitian ini terdukung.
3. Variabel independen Leverage tidak mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap kebijaakan dividen
4. Variabel independen Firm Size tidak mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan dividen Hal ini berarti hipotesis dalam penelitian ini tidak terdukung. Bahwa Firm Size berpengaruh negatif terhadap kebijakan dividen.
5. Variabel Independen Growth berpengaruh positif dan signifikan terhadap kebijaakan dividen, Growth berpegaruh positif terhadap dividend payout ratio dinyatakan terdukung.

Saran
1. Untuk penelitian selanjutnya diharapkan dapat menggunakan variabel lain yang signifikan mempengaruhi kebijakan dividen seperti kesempatan investasi, arus kas bebas, economic value added dan struktur kepemilikan.
2. Untuk penelitian selanjutnya diharapakan dapat menggunakan metode analisis yang berbeda.
3. Untuk penelitian selanjutnya diharapkan menggunakan sampel perusahaan lain selain perusahaan Trade Service and Investment, dan dapat dikembangkan dengan menggunakan sampel dari kelompok atau indeks lain yang listed di Bursa Efek Indonesia.
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Abstrak


 


Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui bagaimana pengaruh variabel 


Profitabilitas, Likuiditas, Leverage, Firm Size dan Growth terhadap Kebijakan Deviden pada 


sektor Trade Service and Investment yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).Data yang 


digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, berupa laporan keuangan yang diperoleh 


dari website Bursa Efek Indonesia, yaitu http://www.idx.co.id. Dengan teknik purposive 


sampling maka didapatkan 7 perusahaan yang digunakan dalam penelitian in


i. Alat analisis 


yang digunakan adalah regresi data panel. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Profitabilitas, 


Likuiditas, Leverage, Firm Size tidak memiliki pengaruh terhadap Kebijakan Deviden dan 


Growth memiliki pengaruh terhadap Kebijakan Deviden.


 


Kata kunci: Profitabilitas, Likuiditas, Leverage, Firm Size, Growth dan Kebijakan 


Deviden


 


 


 


Abstract


 


The purpose of this study was to study how to study the variables of Profitability, Liquidity, 


Leverage, Company Size and Growth on Dividend Policy in the Serving and Investment 


Trade sectors which are listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX). The data used in this 


study are secondary data, including financial statements obtained from the Indonesia Stock 


Exchange website, namely http://www.idx.co.id. With purposive sampling technique, 7 


companies were used in this study. The analytical tool used is the 


panel data regression. The 


results showed that profitability, liquidity, leverage, company size had no influence on 


dividend policy and growth had an influence on dividend policy.


 


 


Key words: Profitability, Liquidity, Leverage, Firm Size, Growth and Dividend Policy


 


 


1. PENDAHULUAN


 


 


Kebijakan dividen merupakan keputusan untuk menentukan besarnya bagian 


pendapatan (earning) yang akan dibagikan kepada para pemegang saham dan bagian yang 


akan ditahan di perusahaan. Tujuan pembagian dividen adalah untuk memaksimumkan 


kemakmuran pemegang saham. Selain itu tujuan pembagian dividen juga untuk menunjukkan 


likuiditas perusahaan, untuk memenuhi kebutuhan para pemegang saham akan pendapatan 


riil, serta sebagai alat komunikasi antara manajer dan pemegang saham. Pemegang saham 


mengharapkan keuntung


an dari dividen perusahaan dan capital gain. Capital gain dapat 


diperoleh jika harga saham pada saat ini lebih tinggi jika dibandingkan dengan harga saham 


pada saat pembelian. Dividen memiliki risiko yang lebih rendah daripada capital gain. Hal ini 


dikarenakan dividen diterima menurut dasar periode berjalan secara teratur sementara prospek 


realisasi capital gain diperoleh secaran tidak menentu saat penjualan saham, artinya untuk 


memperoleh capital gain harus dapat memperkirakan bahwa harga saham yang akan d


atang 


lebih besar dari


 


pada


 


harga saham pada waktu pembelian. 2 Pemegang saham mempunyai 


tujuan utama


 


dalam menanamkan dananya ke dalam perusahaan yaitu untuk mencari pendapatan 


atau


 


tingkat


 


kembalian


 


investasi (return)


 


baik berupa pendapatan


 


dividen


 


(dividend


 


yield)


 


maupun 
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