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BUSINESS RISK SEBAGAI MODERASI PADA PERUSAHAAN 

MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BEI TAHUN 2012-2014 

Tujuan Penelitian ini dilakukan untuk menguji pengaruh profitabilitas, laba tahun 

berjalan, likuiditas, dan kesempatan bertumbuh terhadap kebijakan dividen dengan 

business risk sebagai moderasi. Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada periode 2012-2014. Sampel 

dipilih dengan menggunakan metode purposive sampling berjumlah 33 perusahaan. 

Analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi berganda 

dengan bantuan program SPSS. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa secara 

parsial profitabilitas dan kesempatan bertumbuh memiliki pengaruh yang signifikan 

terhadap kebijakan dividen, sedangkan laba tahun berjalan dan likuiditas memiliki 

pengaruh yang tidak signifikan terhadap kebijakan dividen. Sementara itu, 

profitabilitas dan kesempatan bertumbuh dengan efek moderasi dari risiko bisnis 

memiliki pengaruh positif siginifikan terhadap kebijakan dividen. Laba tahun 

berjalan dan likuiditas dengan efek moderasi dari risiko bisnis tidak memiliki 

pengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen. 

The purpose of this study is to examine the influence of profitability, current 

earnings, liquidity, and growth opportunitiy to the dividend policy with business 

risk as moderating variable. Population in this study is all manufacturing 

companies which listed on Indonesia Stock Exchange from 2012-2014. Samples are 

selected using purposive sampling method amounted to 33 companies. We use 

multiple linear regression on data analysis with help of a computer program called 

SPSS. The results of this study shows that profitability and growth opportunity have 

a significant effect to the dividend policy partially, while current earning and 

liquidity have an insignificantly effect to the dividend policy. Profitability and 

growth opportunity with business risk as moderating variable has positive and 

significant effect on dividend policy. Current earning and liquidity with business 

risk as moderating variable has no significant effect on dividend policy.  

Keyword : Dividend Policy, Profitability, Current Earning, Liquidity, Growth 

Opportunity and Business Risk 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Permasalahan  

Dalam era globalisasi seperti saat ini, persaingan di dunia bisnis pun semakin 

ketat dan membuat para pelaku bisnis berlomba untuk dapat mempertahankan dan 

mengembangkan perusahaannya. Perusahaan membutuhkan dana dalam memenuhi 

kebutuhan perkembangan perusahaan. Dana tersebut dapat diperoleh dengan 

melakukan penerbitan dan penjualan saham kepada para pemegang saham. Setiap 

perusahaan berusaha mencapai tujuannya yaitu memaksimalkan kesejahteraan 

perusahaan dengan meningkatkan nilai perusahaan dan memperoleh laba yang 

maksimal sehingga dapat meningkatkan kemakmuran pemegang saham. Nilai 

perusahaan yang sudah go public tercermin dalam harga pasar saham perusahaan. 

Penilaian perusahaan penting bagi pengguna laporan keuangan karena estimasi nilai 

yang digunakan untuk membuat keputusan.  

Pengambilan keputusan investasi membutuhkan angka dalam laporan 

keuangan yang mampu mencerminkan kinerja perusahaan dalam meningkatkan 

nilai perusahaan. Laporan keuangan merupakan sumber informasi investor sebagai 

dasar pertimbangan pengambilan keputusan investasi di pasar modal dan 

mencerminkan nilai perusahaan melalui harga saham yang diperdagangkan 

sehingga penilaian perusahaan digunakan investor untuk menghindari kesalahan 

dalam pemilihan saham.  



Pemegang saham mempercayakan pengelolaan kepada pihak manajemen 

bekerja dengan baik untuk meningkatkan nilai perusahaan, yang pada akhirnya 

meningkatkan kemakmuran pemegang saham. Pemegang saham dan manajemen 

memiliki perbedaan kepentingan. Kepentingan utama pemegang saham adalah 

mengharapkan besarnya dividen yang akan diperoleh sedangkan manajemen 

terkadang mementingkan  kepentingan pribadi untuk memenuhi kegiatan 

operasional perusahaan terlebih dahulu. Kegiatan operasional perusahaan tersebut 

seperti pembayaran hutang, ekspansi usaha, pembelian aktiva tetap. Besar kecilnya 

perusahaan membayarkan dividen kepada pemegang saham tergantung keputusan 

dari setiap perusahaan dan didasarkan atas pertimbangannya. Pertimbangan 

manajer ini memiliki dua alternatif perlakuan terhadap laba bersih setelah pajak 

yaitu akan dibagikan kepada pemegang saham sebagai dividen atau diinvestasikan 

kembali ke perusahaan sebagai laba ditahan. Keputusan manajemen dalam 

perusahaan ini disebut dengan kebijakan dividen (dividend policy).  

Kebijakan dividen perusahaan dilihat pada dividend payout ratio yaitu 

persentase laba yang dibagikan dalam bentuk dividen tunai, artinya besar kecilnya 

dividend payout ratio akan mempengaruhi keputusan investasi para pemegang 

saham dan di sisi lain berpengaruh pada kondisi keuangan perusahaan. Karena 

kebijakan dividen pada dasarnya merupakan penentuan keuntungan perusahaan 

yang dibagikan kepada pemegang saham. Salah satu keuntungan yang diperoleh 

investor adalah dividen tunai. Dividen merupakan hak pemegang saham terhadap 

laba yang dihasilkan oleh perusahaan atas kegiatan bisnisnya. Dividen yang 

dibagikan langsung mempunyai nilai yang lebih tinggi daripada hasil investasi 



dalam bentuk surat berharga (capital gain) yang akan diterima dimasa mendatang 

(Harianja, Lubis, dan Torong, 2013).  

Apabila suatu perusahaan ingin menahan sebagian besar pendapatannya dalam 

bentuk laba ditahan di dalam perusahaan, hal ini akan menyebabkan pembayaran 

dividen semakin kecil. Sehingga dapat dikatakan semakin tinggi dividend payout 

ratio yang ditetapkan perusahaan maka semakin kecil pula dana yang akan 

ditanamkan kembali di dalam perusahaan yang berarti akan menghambat 

pertumbuhan perusahaan. 

Perusahaan memiliki pendapatan laba dan kebijakan dividen yang tidak sama 

setiap tahunnya. Penelitian dilakukan untuk membahas faktor penentu kebijakan 

dividen. Faktor tersebut seperti current earning, profitability, liquidity, growth 

opportunities. Perusahaan manufaktur lebih membutuhkan sumber dana jangka 

panjang sehingga dapat dikaitkan dengan dividen sebagai bagian dari laba yang 

dibagikan kepada pemegang saham di mana dividen akan mengurangi laba ditahan 

yang dibutuhkan untuk reinvestment. 

Berdasarkan uraian di atas, akan diteliti lebih dalam tentang masalah tersebut 

dengan menyusun skripsi yang berjudul “FAKTOR YANG MEMPENGARUHI 

DIVIDEND PAYOUT POLICY DENGAN BUSINESS RISK SEBAGAI 

MODERASI PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI 

BEI TAHUN 2012-2014”. 

 

 

 



 

 

B.  Identifikasi Masalah 

Kebijakan dividen merupakan salah satu kebijakan dalam perusahaan yang 

harus diperhatikan dan dipertimbangkan secara seksama. Dalam kebijakan dividen 

ditentukan jumlah alokasi laba yang dapat dibagikan kepada para pemegang saham 

dalam bentuk dividen tunai dan alokasi laba yang dapat ditahan perusahaan. Laba 

yang diperoleh perusahaan tidak sama setiap tahunnya. Semakin besar laba yang 

diperoleh perusahaan maka dividen yang dibayarkan akan stabil. 

Terdapat perbedaan hasil penelitian dari berbagai penelitian yang sudah 

dilakukan sebelumnya. Perbedaan hasil penelitian ini karena setiap perusahaan 

memiliki kebijakan dividen yang tidak sama sehingga pembagian dividen berbeda. 

Kebijakan dividen dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor. Berdasarkan hal 

tersebut, akan diuji kembali mengenai pengaruh current earnings, profitability, 

liquidity, dan growth opportunities terhadap dividend payout policy dengan 

business risk sebagai moderasi pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 

periode 2012-2014. 

 

C.  Ruang Lingkup 

Mengingat keterbatasan waktu dan luasnya bidang kajian terkait dengan 

variabel yang mempengaruhi kebijakan dividen dan untuk membantu penelitian 

agar lebih terarah maka penelitian ini hanya terbatas pada beberapa variabel, antara 

lain current earnings, profitability, liquidity, dan growth opportunities, dengan 



business risk sebagai moderasi. Variabel ini diuji untuk mengetahui pengaruhnya 

terhadap kebijakan dividen (dividend payout policy). Objek penelitian yang akan 

digunakan adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2012-2014. 

Periode ini dipilih untuk mendapatkan gambaran terbaru mengenai pendapatan 

dividen yang diberikan kepada pemegang saham oleh perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

 

D.  Perumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah yang diuraikan di atas, maka penelitian ini 

difokuskan mengenai apakah current earnings, profitability, liquidity, growth 

opportunities, dan business risk memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 

kebijakan dividen (dividend payout policy) pada perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di BEI periode 2012-2014. 

 

E.  Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1.   Tujuan Penelitian 

Berdasarkan uraian di atas, tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui 

apakah current earnings, profitability, liquidity, growth opportunities, dan business 

risk memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan dividen (dividend 

payout policy) pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI.  

2.   Manfaat Penelitian 

Penelitian yang telah dilakukan untuk memberi manfaat bagi peneliti, investor, 

perusahaan, dan akademis. 



a) Bagi peneliti, penelitian ini diharapkan menambah wawasan mengenai pengaruh 

current earnings, profitability, liquidity, dan growth opportunities terhadap 

dividend payout policy dengan business risk sebagai moderasi.  

b) Bagi calon investor, penelitian ini diharapkan memberikan informasi yang 

dijadikan bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan investasi dan menilai 

aktivitas yang dilakukan oleh perusahaan.  

c) Bagi perusahaan, penelitian ini diharapkan memberikan informasi yang menjadi 

bahan pertimbangan dalam perbaikan kinerja perusahaan dalam meningkatkan nilai 

perusahaan dimasa mendatang. 

d) Bagi bidang akademis, penelitian ini diharapkan bermanfaat sebagai dasar 

pengembangan teori mengenai pengaruh current earnings, profitability, liquidity, 

dan growth opportunities terhadap dividend payout policy dengan business risk 

sebagai moderasi agar dapat menjadi bukti empiris dan memberikan kontribusi 

dalam memperkaya beberapa penelitian sebelumnya. 

 

F.  Sistematika Penulisan 

Tujuan sistematika penulisan dalam skripsi ini adalah memberikan uraian jelas 

dan padat kepada pembaca. Penyajian skripsi ini diuraikan dalam bab berikut: 

Bab I  Pendahuluan  

Bab ini membahas mengenai latar belakang permasalahan, identifikasi masalah, 

ruang lingkup, perumusan masalah, tujuan dan manfaat penelitian serta sistematika 

pembahasan secara garis besar. 

Bab II  Tujuan Pustaka dan Kerangka Pemikiran 



Bab ini menjelaskan mengenai landasan teori yang berhubungan dengan masalah 

yang diteliti yang diuraikan dalam tinjauan pustaka yang mencakup pengertian 

variabel terikat, variabel bebas, dan variabel moderasi, kerangka pemikiran akan 

memuat definisi serta klasifikasi variabel. 

Bab III  Metode Penelitian 

Bab ini membahas metode penelitian yang digunakan dalam penelitian terdiri dari 

pemilihan objek data dan penelitian, penarikan sampel, teknik pengumpulan data, 

teknik pengelolaan data, dan teknik pengujian hipotesis. 

Bab IV  Hasil Penelitian 

Bab ini menunjukan gambaran umum objek penelitian, serta analisis pembahasan 

yang terdiri dari: analisis data, statistik deskriptif, dan pengujian hipotesis. 

Bab V Kesimpulan dan Saran 

Bab ini menjelaskan secara singkat kesimpulan mengenai hasil penelitian yang 

telah dilakukan, serta saran yang disampaikan untuk membantu para peneliti dimasa 

yang akan datang dan pembaca yang membutuhkan. 
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