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YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA (BEI) PERIODE 2018 —

2020

ABSTRAK

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh signifikan
leverage, likuiditas, dan ukuran perusahaan terhadap kebijakan dividen
pada perusahaan manufakturyang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
tahun 2018 — 2020. Metode pemilihan sampel yang digunakan pada
penelitian ini adalah purposive sampling dan terpilih 43 perusahaan yang
telah memenuhi kriteria sampel. Teknik pengolahan data yang digunakan
adalah metode regresi linear berganda dengan software Eviews 12. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa variabel independen leverage, likuiditas,
dan ukuran perusahaan secara simultan berpengaruh terhadap variabel
dependen kebijakan dividen. Kemudian hasil penelitian secara parsial
menunjukkan bahwa leverage dengan proksi DAR dan likuiditas dengan
proksi CR tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen dengan proksi
DPR. Sedangkan ukuran perusahaan dengan proksi SIZE seccara parsial
berpengaruh terhadap kebijakan dividen.

Kata kunci: Leverage; Likuiditas; Ukuran Perusahaan; Kebijakan Dividen.

ABSTRACT

The aim of this study is to understand the significant impact of leverage,
liquidity, and the firm size on the dividends policy of the manufacturing
company listed in the 2018 — 2020 Indonesian Stock Exchange (IDX). The
selection method of samplesused in this study is a purposive sampling
and selected 43 companies that have met the sample criteria. The data
processing technique used is double linear regression method with eviews
software 12. Research shows that independent variables leverage, liquidity,
and corporate size are simultaneously affecting dependent variable of
dividends policy. The result of partial research suggests that leverage with
proxy DAR, lliquidity with proxy CR does not affect the dividend policy with
proxy DPR. Whereas the firm size with proxy SIZE affects the dividend policy

Keywords: Leverage,; Liquidity; Firm Size; Dividend Policy.
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BAB |
PENDAHULUAN
A. Permasalahan

1. Latar Belakang Masalah

Zaman terus berkembang semakin cepat sehingga setiap
perusahaan dituntut untuk cepat tanggap mengikuti perkembangan
zaman yang ada. Setiap perusahaan harus terus berinovasi dalam
menjalankan bisnisnya agar perusahaan dapat bertahan mengarungi arus
perkembangan zaman yang ada. Di awal tahun 2020 dunia pun mulai
dilanda pandemi covid-19 yang semakin menyebar menguasai hampir
seluruh belahan bumi ini. Hal ini juga menimbulkan percepatan zaman
yang bisa dilihat dengan transformasi digital yang terjadi sekarang. Di
masa pandemi ini dunia digital berkembang pesat sehingga setiap
perusahaan harus mampu beradaptasi memasuki dunia digital agar dapat
berjalan seefektif dan seefisien mungkin. Produk yang ditawarkan oleh
perusahaan juga harus merupakan produk vyang kreatif, praktis,
bermanfaat, dan ekonomis. Di zaman yang butuh pergerakan cepat dalam
segala aspek kehidupan ini membuat masyarakat memerlukan produk-
produk yang praktis untuk menghemat waktu yang rasanya semakin
singkat di masa ini. Oleh karena itu, perusahaan perlu mengetahui secara
jelas dan menyediakan apa yang dibutuhkan masyarakat saat ini agar
dapat menjangkau konsumen sebanyak mungkin. Dengan banyaknya
faktor-faktor yang harus terpenuhi agar perusahaan dapat terus bertahan
dalam persaingan bisnis yang ada, perusahaan juga memerlukan
pendanaan yang cukup untuk mengembangkan perusahaannya.

Dengan permasalahan yang ada, terdapat solusi-solusi yang dapat
diambil perusahaan agar dapat mencapai tujuan perusahaan yaitu untuk
memaksimalkan nilai perusahaan / memaksimalkan profit. Demi

mencapai tujuan itu tentunya membutuhkan pendanaan yang tetap untuk



menjalankan dan mempertahankan usahanya. Salah  satu sumber
pendanaannya yaitu pendanaan eksternal. Pendanaan eksternal ini dapat
diperoleh dari hutang dan penjualan saham. Menurut Fahmi ( 2012 dalam
Kristian dan Viriany, 2021) saham merupakan salah satu bentuk investasi
yang paling diminati oleh para investor. Jumlah investor pasar modal
Indonesia pun terus meningkat sejak pandemi covid-19 ini. Bersumber dari
cnbcindonesia.com menyatakan bahwa berdasarkan data pada Bursa
Efek Indonesia, dari tahun 2019 terjadi peningkatan investor pasar modal
sebesar 56% menjadi 3,88 juta investor di akhir tahun 2020. Tercatat juga
di C-BEST bahwa jumlah investor saham meningkat hingga 35,61% dari
1.695.268 investor di akhir tahun 2020 menjadi 2.298.878 SID. Dan
menariknya, saat ini semakin banyak millenial yang terjun ke dunia saham,
terutama terhitung sejak pandemi. Ajakan berinvestasi saham melalui
platform digital oleh millenial pun semakin luas. Hal ini berarti peluang
untuk  mendapatkan investor yang ingin menanamkan modal pada
perusahaan—perusahaan pun semakin besar, harapannya pendanaan
perusahaan menjadi tercukupi untuk mengembangkan perusahaannya.
Para investor tentunya mengharapkan return yang tinggi berupa dividen
dari perusahaan tempat investor menanamkan modalnya. Perusahaan pun
memiliki tujuan untuk mensejahterakan seluruh pemangku kepentingan,
oleh karena itu dibutuhkan kebijakan dividen untuk menentukan jumlah
dividen yang akan dibagikan dan menentukan berapa besar profit yang
digunakan untuk pengembangan perusahaan.

Kebijakan dividen adalah suatu keputusan yang menentukan berapa
besar laba bersih setelah pajak yang akan dibagikan sebagai dividen.
Dalam menghitung dan menentukan kebijakan dividen, dapat dilakukan
dengan menggunakan berbagai carasalah satunya yaitu menggunakan
Dividend Payout Ratio (DPR). Dividend Payout Ratio digunakan untuk
menghitung seberapa tinggi laba yang diberikan oleh perusahaan sebagai
dividen kepada investor. Dividend Payout Ratio dapat dihitung dengan

perbandingan antara dividend per share dan earning per share. Semakin



rendah nilai DPR suatu perusahaan ketertarikan dan keyakinan investor
untuk menanamkan modal di perusahaan tersebut semakin kecil. Semakin
tinggi nilai DPR suatu perusahaan maka investor semakin tertarik untuk
mau membeli saham / menanamkan modalnya. Namun, DPR suatu
perusahaan jika terlalu tinggi juga tidak baik, karena semakin tinggi DPR
artinya semakin kecil laba bersih yang dialokasikan untuk ditanam kembali
guna pengembangan perusahaan. Dalam hal ini apabila laba tinggi tetapi
dividen rendah, maka harus dijelaskan karena perusahaan akan
melakukan kegiatan yang cukup besar, misalnya melakukan ekspansi.
Kebijakan dividen juga dipengaruhi oleh beberapa variabel seperti leverage,

likuiditas, dan ukuran perusahaan.

Variabel yang pertama adalah leverage. Leverage menurut
(Mayo,2011) merupakan cara memperoleh aset dengan menggunakan
sumber dana pinjaman atau utang perusahaan. Leverage dapat diukur
dengan Debt to Asset Ratio dengan membagi total utang dengan total
asset. Semakin tinggi utang perusahaan, maka kemungkinan pembagian
dividen oleh perusahaan akan semakin berkurang karena laba bersih
perusahaan yang harus digunakan untuk membayar utang semakin besar.
Begitu pula sebaliknya, semakin rendah utang perusahaan maka
kemungkinan pembagian dividen oleh perusahaan semakin besar.

Variabel yang kedua adalah likuiditas. Likuiditas menggambarkan
kemampuan perusahaan membayar kewajiban jangka pendeknya tepat
waktu. Likuiditas dapat diukur dengan Current Ratio. Current Ratio dihitung
dengan cara membagi total aset lancar dibagi dengan total utang lancar.
Semakin tinggi tingkat likuiditas, maka perusahaan semakin mampu
memenuhi kewajiban jangka pendek dan dapat meningkatkan besarnya
dividen yang akan dibagikan. Sebaliknya, semakin rendah current ratio
perusahaan, maka besarnya dividen yang akan dibagikan semakin

berkurang.

Variabel vyang terakhir adalah ukuran perusahaan. Menurut



(Samrotun 2015) ukuran perusahaan merupakan alat untuk mengukur
seberapa besar suatu perusahaan. Menurut (Bahri 2017) semakin besar
ukuran  perusahaan, maka perusahaan akan lebih mudah untuk
mendapatkan modal sehingga kemungkinan dividen yang akan dibagikan
semakin besar. Ukuran perusahaan dapat diukur dengan menghitung total

aset perusahaanatau total penjualan.

Berdasarkan penjelasan pada paragraf di atas, maka penelitian ini
akan disusun dengan judul “Pengaruh Leverage, Likuiditas, dan Ukuran
Perusahaan Terhadap Kebiijakan Dividen Pada Perusahaan Manufaktur
Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2018-2020".

2. ldentifikasi Masalah
Pada latar belakang masalah di atas telah dijelaskan tentang

kebijakan dividen dan faktor-faktor yang mempengaruhinya. Dari
penelitian-penelitian sebelumnya juga ditemukan perbedaan hasil akhir
yang bervariasi mengenai pengaruh berbagai variabel yang diuji terhadap
kebijakan dividen.

Pada penelitian terdahulu, Wahjudi (2020), Ranti (2013), dan Nnadi
& Kabel (2013) leverage secara parsial berpengaruh siginifikan terhadap
kebijakan dividen. Hasil berbeda didapatkan oleh Winny Victoria dan
Viriany (2019) dan Lidia dan Agustine Ekadjaja (2019). Menurut mereka

leverage tidak berpengaruh siginifikan terhadap kebijakan dividen.

Pada variabel likuiditas juga terdapat perbedaan hasil penelitian
tentang pengaruh likuiditas. Menurut Aryanti Dirganingsih dan Sufiyanti
(2021) , Wahjudi (2020), dan Emeka (2020), likuiditas berpengaruh
signifikan terhadap kebijakan dividen. Sedangkan menurut Winny Victoria
dan Viriany (2019) dan Lidia dan Agustine Ekadjaja (2019), likuiditas tidak

berpengaruh terhadap kebijakan dividen.

Hasil berbeda juga didapatkan pada variabel  ukuran



perusahaan.Menurut Winny Victoria dan Viriany (2019), Lidia dan Agustine
Ekadjaja (2019) , Yusof dan Ismail (2016), Emeka (2020), dan Ranti (2013)
ukuran perusahaan secara parsial berpengaruh terhadap kebijakan dividen.
Sedangkan menurut Kristian dan Viriany (2021) dan aryanti Dirganingsih
dan Sufiyanti (2021) ukuran perusahaan tidak berpengaruh signifikan
terhadap kebijakan dividen.

Hal ini menjadikan kebijakan dividen sebagai variabel dependen
yang cukup menarik untuk diteliti lebih dalam. Dengan adanya hasil
perbedaan hasil yang didapat dari penelitian sebelumnya, penelitian kali ini
akan membahas dan mendalami pengaruh yang dihasilkan oleh variabel
independen yaitu leverage, likuiditas, dan ukuran perusahaan terhadap

kebijakan dividen sebagai variabel dependen.

3. Batasan Masalah
Dengan adanya ruang lingkup dari pembahasan yang dapat diteliti

dan dibahas dalam penelitian ini, maka batasan masalah dalam penelitian
ini akan berfokus pada faktor faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen
sebagai dependen variabel dengan proksi dividend payout ratio. Penelitian
ini hanya akan mengkaji dan membahas beberapa pengaruh dari
independen variabel vyaitu leverage, likuiditas, dan ukuran perusahaan
terhadap kebijakan dividen. Subjek dari penelitian ini juga dibatasi pada
perusahaan-perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2018 — 2020.

4. Rumusan Masalah
Berdasarkan penjelasan di atas, maka rumusan masalah di dalam

penelitian ini adalah



b)

B.

Apakah leverage berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen
pada perusahaan manufaktur yang tedaftar di Bursa Efek Indonesia
(2018-2020) ?

Apakah likuiditas berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen
pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(2018-2020) ?

Apakah ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap kebijakan
dividen pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (2018-2020) ?

Tujuan dan Manfaat
1. Tujuan

Berdasarkan rumusan masalah yang telah dicantumkan di atas,

maka tujuan dari penelitian ini adalah

a)

b)

Untuk mengetahui pengaruh signifikan leverage terhadap kebijakan
dividen pada perusahaan mannufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (2018-2020).

Untuk mengetahui pengaruh signifikan likuiditas terhadap kebijakan
dividen pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (2018-2020).

Untuk mengetahui pengaruh signifikan ukuran perusahaan terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan manufakturyang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (2019-2020).

2. Manfaat

1. Manfaat ilmu



Manfaat ilmu yang diharapkan dari penelitian ini adalah untuk ilmu,

pemahaman, dan wawasan pembaca baik untuk pendidikan maupun pihak

— pihak lain di dalam dunia bisnis sehubungan dengan kebijakan dividend

yang menggunakan proksi Dividend Payout Ratio (DPR) serta pengaruh

yang dihasilkan oleh leverage, likuiditas, dan ukuran perusahaan terhadap

kebijakan dividen khususnya perusahaan manufaktur.

a)

b)

2. Manfaat Operasional

Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi pihak-pihak dalam
perusahaan, khususnya bagi manajemen perusahaan agar dapat

mempermudah pertimbangan penentuan kebijakan dividen.

Penelitian ini juga diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan bagi
investor dalam mengambil keputusan berinvestasi / menanamkan
modal ke perusahaan. Dengan menganalisis faktor-faktor yang
mempengaruhi kebijakan dividen diharapkan dapat mempermudah

investor untuk memprediksi seberapa besar dividen yang akan diterima.

Penelitian ini juga diharapkan dapat bermanfaat sebagai referensi dan
wawasan bagi peneliti selanjutnya yang akan melakukan penelitian

sejenis.



