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FAKTOR YANG MEMPENGARUHI KEBIJAKAN DIVIDEN
PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR
DI BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2016-2018

Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh profitability, leverage,
liquidity, firm size dan sales growth terhadap kebijakan dividen pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2016-2018.
Teknik pengambilan sampel dengan menggunakan metode purposive sampling.
Penelitian dilakukan dengan 33 sampel perusahaan manufaktur. Hasil dari
penelitian ini adalah leverage memiliki pengaruh yang signifikan positif terhadap
kebijakan dividen, sedangkan profitability, liquidity, firm size dan sales growth

tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan dividen.

Kata kunci: Kebijakan Dividen, Profitability, Leverage, Liquidity, Firm Size,
Sales Growth

The purpose of this research is to examine the influence of profitability, leverage,
liquidity, firm size and sales growth towards dividend policy in manufacturing
companies listed in the Indonesian Stock Exchange in the period 2016-2018. The
sample was determined by purposive sampling method. The research conducted
by taking 33 manufacturing companies. The result of this research shows that
leverage has positive significant effect on companies dividend policy, while
profitability, liquidity, firm size and sales growth have no significant effect on
dividend policy.

Keywords: Dividend Policy, Profitability, Leverage, Liquidity, Firm Size, Sales
Growth
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Permasalahan
1. Latar Belakang Masalah

Masyarakat modern saat ini telah banyak mengelola uangnya dengan cara
menginvestasikan ke dalam bentuk saham. Setiap orang memiliki tujuan yang
sama yaitu memperoleh keuntungan dari hasil investasi. Salah satu keuntungan
yang diperoleh adalah dividen. Dividen merupakan bagian dari pendapatan
perusahaan yang dibagikan kepada para pemegang saham dan telah ditentukan
oleh dewan direksi dari suatu perusahaan.

Apabila pembayaran dividen yang dilakukan perusahaan meningkat
dibandingkan pembayaran tahun sebelumnya, maka hal tersebut menunjukkan
bahwa perusahaan memiliki prospek yang baik di masa depan. Sebaliknya, jika
pembayaran dividen menurun dari pembayaran tahun sebelumnya, maka terdapat
kurangnya likuiditas perusahaan dalam mempertahankan tingkat pembayaran
dividen di masa depan. Seorang investor harus memiliki pengalaman dalam
menganalisis informasi tentang peningkatan dividen untuk mengevaluasi prospek
perusahaan di masa depan.

Pengumuman peningkatan dividen oleh suatu perusahaan dapat memberikan
sinyal ekonomi ke pasar. Namun, apabila dividen yang diumumkan oleh
perusahaan tidak mengalami peningkatan, maka informasinya tidak bisa menarik
perhatian investor. Selain itu, pembayaran dividen juga membutuhkan
pengeluaran uang tunai dalam jumlah yang besar. Pengeluaran tersebut timbul
karena perusahaan yang membayar dividen dalam jumlah yang besar, harus
konsisten untuk pembayaran periode berikutnya (Utami dan Gumanti, 2019).

Oleh sebab itu, dalam setiap pembagian dividen kepada para pemegang
saham, diperlukan adanya suatu kebijakan dividen dari suatu perusahaan.
Kebijakan dividen merupakan keputusan untuk membagikan dividen berdasarkan
laba yang didapatkan oleh suatu perusahaan kepada para pemegang saham.
Kebijakan dividen merupakan salah satu kebijakan yang sangat penting dan
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menjadi perhatian manajemen dalam suatu perusahaan. Selain itu, kebijakan
dividen yang dimiliki suatu perusahaan juga dapat digunakan untuk
menyampaikan informasi mengenai kinerja perusahaan saat ini kepada para
pemegang saham.

Kebijakan dividen suatu perusahaan dapat dilihat melalui Dividend Payout
Ratio (DPR) dari perusahaan tersebut. Apabila semakin besar dividen yang
dibagikan ke pemegang saham, maka dapat diartikan bahwa laba yang ditahan
perusahaan akan semakin kecil. Untuk menentukan kebijakan dividen dalam suatu
perusahaan, manajemen memerlukan berbagai pertimbangan atas beberapa faktor
yang dapat mempengaruhinya.

Penelitian ini dilakukan berdasarkan replikasi atas penelitian terdahulu, yaitu
Mui dan Mustapha (2016). Penelitian tersebut membahas mengenai pengaruh
liquidity, investment opportunity, profitability, leverage, dan firm size terhadap
dividend payouts. Namun, variabel independen yang digunakan dalam penelitian
ini yaitu liquidity, profitability, leverage, dan firm size. Selain itu, juga
menambahkan variabel independen berupa sales growth yang berasal dari
penelitian Rafique (2012).

Penelitian ini menggunakan kebijakan dividen sebagai variabel dependen.
Untuk variabel independen dalam penelitian ini, berupa profitability, leverage,
liquidity, firm size, dan sales growth. Penelitian ini dilakukan pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018.

Berdasarkan penjelasan di atas, peneliti hendak melakukan penelitian yang
berjudul “FAKTOR YANG MEMPENGARUHI KEBIJAKAN DIVIDEN
PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA
EFEK INDONESIA TAHUN 2016-2018”

2. ldentifikasi Masalah

Berdasarkan penelitian-penelitian terdahulu yang membahas mengenai
faktor-faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen. Menurut penelitian Le et al.
(2019) serta Maladijan dan Khoury (2014) menyatakan adanya pengaruh

profitability terhadap kebijakan dividen. Namun, menurut penelitian dari Mui dan

2



Mustapha (2016), Rafique (2012), dan Banerjee (2017) menyatakan bahwa tidak
terdapat pengaruh antara profitability dengan kebijakan dividen.

Penelitian dari Labhane dan Das (2015) serta Atmoko dkk. (2017)
menyatakan bahwa leverage memiliki pengaruh terhadap kebijakan dividen. Akan
tetapi, dalam penelitian Mui dan Mustapha (2016), Fahmi (2016), Rafique (2012),
serta Ayuningthias dan Hendratno (2019) menyatakan bahwa leverage tidak
memiliki pengaruh terhadap kebijakan dividen.

Pada penelitian Mui dan Mustapha (2016), Banerjee (2017), serta
Ayuningthias dan Hendratno (2019) menjelaskan bahwa adanya pengaruh antara
liquidity dengan kebijakan dividen. Berbeda dengan penelitian Maladijan dan
Khoury (2014), Labhane dan Das (2015), serta Le et al. (2019) yang menyatakan
bahwa tidak terdapat pengaruh liquidity terhadap kebijakan dividen.

Firm size memiliki pengaruh terhadap kebijakan dividen yang dinyatakan
dalam penelitian Ayuningthias dan Hendratno (2019), Atmoko dkk. (2017), Mui
dan Mustapha (2016), Maladijan dan Khoury (2014), serta Rafique (2012). Akan
tetapi, Banerjee (2017) dan Le et al. (2019) menjelaskan bahwa tidak terdapat
pengaruh antara firm size dengan kebijakan dividen.

Penelitian Fahmi (2016) serta Maladijan dan Khoury (2014) menyimpulkan
bahwa adanya pengaruh sales growth terhadap kebijakan dividen, sedangkan
penelitian Ayuningthias dan Hendratno (2019) serta Rafique (2012) menyatakan
bahwa sales growth tidak memiliki pengaruh terhadap kebijakan dividen.

Berdasarkan identifikasi di atas, terlihat bahwa terjadi ketidakkonsistenan
penelitian terdahulu. Oleh karena itu, hendak dilakukan penelitian kembali
mengenai faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen, dimana variabel

independen berupa profitability, leverage, liquidity, firm size, dan sales growth.

3. Batasan Masalah

Dalam penelitian ini, terdapat batasan-batasan tertentu untuk ruang lingkup
penelitiannya. Batasan tersebut diantaranya peneliti menggunakan data
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2016-

2018. Hal tersebut dikarenakan untuk mengetahui banyaknya perusahaan

3



manufaktur yang membagikan dividen kepada pemegang saham dalam periode
tersebut. Selain itu, variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini

adalah profitability, leverage, liquidity, firm size, dan sales growth.

4. Rumusan Masalah
Dalam penelitian ini, terdapat beberapa rumusan masalah yang meliputi:
a. Apakah terdapat pengaruh antara profitability dengan kebijakan dividen?

b. Apakah terdapat pengaruh antara leverage dengan kebijakan dividen?

(@]

. Apakah terdapat pengaruh antara liquidity dengan kebijakan dividen?

o

. Apakah terdapat pengaruh antara firm size dengan kebijakan dividen?

. Apakah terdapat pengaruh antara sales growth dengan kebijakan dividen?

D

B. Tujuan dan Manfaat
1. Tujuan
Penelitian ini memiliki tujuan untuk:
a. Mengetahui apakah profitability memiliki pengaruh terhadap kebijakan
dividen.
b. Mengetahui apakah leverage memiliki pengaruh terhadap kebijakan
dividen.
c. Mengetahui apakah liquidity memiliki pengaruh terhadap kebijakan
dividen.
d. Mengetahui apakah firm size memiliki pengaruh terhadap kebijakan
dividen.
e. Mengetahui apakah sales growth memiliki pengaruh terhadap kebijakan

dividen.

2. Manfaat
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat operasional kepada para
manajemen mengenai pentingnya menentukan kebijakan dividen suatu

perusahaan, agar dapat menarik perhatian investor. Selain itu, perusahaan juga



dapat mengetahui faktor-faktor yang dapat mempengaruhi penentuan kebijakan
dividen melalui penelitian ini.

Penulis mengharapkan penelitian ini juga dapat memberikan manfaat dalam
pengembangan pengetahuan berupa wawasan kepada para pembaca. Kemudian,
juga dapat dijadikan sebagai acuan bagi para peneliti selanjutnya yang hendak
melakukan penelitian terkait kebijakan dividen.
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