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PENDAHULUAN
Perusahaan yang go  public
merupakan  perusahaan yang para

pemegang sahamnya terdiri dari berbagai
berlatar belakang dari berbagai sisi, ada
pemilik perusahaan mayoritas yang
digambarkan  dengan menanamkan
kekayaannya dalam bentuk sahamnya
dalam mayoritas dominasi jumlah yang
besar, ada juga investor yang kecil, dan
menengah, serta juga ada manajer yang
mempunyai saham hak kepemilikan
saham dalam perusahaan tersebut.
Perusahaan yang diminati dan menjadi
incaran oleh para investor adalah
perusahaan yang profitabilitas meningkat
dari tahun ke tahun. Dengan trend
profitabilitas yang meningkat dan stabil
akan memberikan tingkat keyakinan
signal positif keluar dan diharapkan dapat
memberikan  keuntungan yang akan
diterima oleh para pemegang saham ke
depannya. Dan trend  pembagian
keuntungan yang diterima oleh para
pemegang saham juga merupakan hal
yang sangat penting juga

Peningkatan  sisi  profitabilitas
perusahaan dan pembagian keuntungan
kepada para pemegang saham ini
sangatlah penting, akan tetapi terdapat
fenomena  bisnis  dimana  tingkat
profitabilitas perusahaan dan pembagian
keuntungan perusahaan yang diterima
oleh para pemegang saham mengalami
penurunan dari tahun 2015-2018.1ni dapat

dilihat dari tabel 1 sebagai berikut :
Tabel 1 Rata-rata Kebijakan Dividen, Profitabilitas dan

Leverage
Tahun DPR DER ROE
2015 45.056 0497 | 20753
2016 5713 05589 | 22282
2017 £.454 0710 21.042
2018 7167 0.861] 16431

Sumber: data yang diolah tahun 2020

Pembagian keuntungan perusahaan
kepada para pemegang saham, yang
diwakili oleh proksi Dividen Payout Ratio

(DPR) mengalami penurunan dari tahun
2015 sebesar 45,056% menjadi 7,167%
meski mengalami kenaikan dari5,713% di
tahun 2015 ke tahun 2018  sebesar
7,167%. Tetapi secara overall pembagian
kebijakan  dividen ini  mengalami
penurunan dari tahun 2015 sampai dengan
tahun  2018. Trend  profitabilitas
perusahaan yang diwakili oleh proksi
Return On Equity (ROE) juga mengalami
penurunan dari tahun 2015 sebesar
20,753% menjadi 16,431% di tahun 2018.
Menurut Horne dan Wachowiz
(2014) dividen adalah bagian dari laba

perusahaan yang dibagikan kepada
pemegang saham. Menurut Sutrisno
(2013) dividen merupakan bagian
keuntungan yang dibayarkan oleh

perusahaan kepada para pemegang saham,
sehingga dividen merupakan bagian
penghasilan yang diharapkan oleh
pemegang saham melalui kebijakan
dividen. Harmono (2018) mendefinisikan
kebijakan dividen adalah salah satu dari
kebijakan penting manajemen keuangan
perusahaan, juga merupakan persentase
laba yang dibayarkan kepada para
pemegang saham dalam bentuk dividen
tunai, penjagaan stabilitas dividen dari
waktu ke waktu, pembagian dividen
saham dan treasury. Kebijakan dividen
dapat diukur dengan beberapaaspek, salah
satunya dengan rasio Dividen Payout
Ratio (DPR) merupakan persentase laba
yang dibayarkan kepada para pemegang
saham dengan rumusan dividen tunai
dibagi dengan Earning Per Share (EPS)
Gumanti(2011). Profitabilitas adalah
tingkat kemampuan perusahaan dalam
memperoleh laba atau bisa diartikan
tingkat kemampuan laba yang diwakili
oleh proksi Return On Equity (ROE) dari
hasil persentase perbandingan laba bersih
sebelum pajak dengan total equity (
Brigham, 2010).
Leverage adalah momen ungkit
dengan asumsi kondisi penjualan yang
meningkat dan potensial, serta perusahaan
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mampu memanfaatkan momen tersebut
untuk menghasilkan tingkat operasi yang
efisien dan efektif dikaitkan dengan
strategi pendanaan perusahaan. Rasio
proksi yang dipakai untuk mewakili
leverage adalah Debt to Equity Ratio
(DER) vyang persentase perbandingan
antara total utang dengan total equity (
Prastowo, 2015)

Penelitian yang dilakukan oleh Sari
dan Suryantini (2019), Jannati (2010),
Nuringsih(2005), Awalina(2016) dan
Rasyid, dkk(2015), Suharli (2007) yang
menunjukkan bahwa profitabilitas
berpengaruh  positif dan  signifikan
terhadap kebijakan dividen. Sedangkan
hal berbeda dengan hasil penelitian yang
dilakukan oleh Dewi, (2008), Tariq,(2015)
profitabilitas berpengaruh negatif
signifikan terhadap kebijakan dividen,
juga penelitian yang dilakukan oleh Ulfah
, (2016) profitabilitas tidak berpengaruh
terhadap kebijakan dividen. Profitabilitas
yang tinggi akan memberikan lebih
banyak porsi bagi perusahaan untuk
membagikan penghasilan bagi pemegang
saham melalui kebijakan dividennya dan
ditangkap investor memberikan signal
yang baik bagi investor. Disimpulkan

bahwa profitabilitas berpengaruh
terhadap kebijakan dividen.
METODE
Penelitian ini menggunakan

pendekatan kuantitatif. Jenis data yang
digunakan dalam penelitian ini adalah data
sekunder. Data sekunder yang diperlukan
adalah berupa ringkasan laporan keuangan
perusahaan manufaktur tahun 2015-2018
yang diperoleh dari website
www.idx.co.id. Teknik pengumpulan data
sekunder adalah data yang diperoleh
secara tidak langsung oleh pihak yang
melaksanakan penelitian.

Populasi dalam penelitian ini adalah
seluruh perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
pada tahun 2015-2018. Jumlah sampel

ditentukan dengan menggunakan metode
purposive sampling. Adapun kriteria
sampel yang ditetapkan adalah perusahaan
manufaktur  yang terdaftar  dan
mempublikasikan laporan keuangan pada
tahun 2015-2018 secara berturut-turut,
perusahaan yang menerbitkan laporan
keuangan dengan nilai mata uang rupiah,
perusahaan yang membagikandividen dan
laba surplus selama 4 tahun berturut-turut
sejak 2015-2018 dan perusahaan yang
memiliki data lengkap terkait dengan
variabel yang diteliti dalam penelitian ini.
Jumlah sampel dalam penelitian ini
sebanyak 27 perusahaan atau 108 data
selama empat tahun. Setelah melakukan
uji normalitas, terdapat beberapa data
yang harus dihilangkan atau outlier,
sehingga data yang digunakan menjadi 92
data.
Teknik Analisis Data
Teknik analisis data yang digunakan
dalam penelitian ini adalah regresi linier
berganda  yang  digunakan  untuk
menganalisis seberapa besar pengaruh
variabel independen terhadap variabel
dependen. Persamaan fungsi regresi linier
berganda adalah sebagai berikut :
Y=0+plX1+p2X2+e

dimana :

Y : Kebijakan Dividen
X1 : Profitabilitas

X2 . Leverage

o : Konstanta

B1, B2 : Koefisien

e : error

Pengukuran Variabel

Variabel dependen dalam penelitian ini
adalah kebijakan dividen yang diukur
dengan rasio Dividen Payout Ratio (DPR).
Variabel independen dalam penelitian ini
adalah profitabilitas yang diukur dengan
rasio Return On Equity (ROE), leverage
yang diukur dengan rasio Debt to Equity
Ratio (DER).

HASIL DAN PEMBAHASAN
Tabel 2
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Descriptive Statistics
M Minimum Maximum Mean
DFR a2 1.850000000 116.6900000 41.33978261 2408254871
ROE a2 1.150000000 37.34000000 12.48141304 7.201608883
DER 92 0500000000 1.570000000 5589130435 3254057704
Valid N (listwise) a2

Sumber: data yang diolah, 2020
Statistik Deskriptif
Tabel 2 menyajikan laporan output SPSS

Std. Deviation

mengenai  deskripsi atau gambaran
mengenai  data  tentang  variabel
independen yaitu profitabilitas yang

diukur dengan rasio Return On Equity
(ROE), leverage yang diukur dengan rasio
Debt to Equity Ratio (DER) yang dilihat
dari nilai rata-rata (mean), standar deviasi,
minimum dan maksimum. Jumlah sampel
sebanyak 92 data. Nilai Return On Equity
(ROE) mempunyai nilai mean sebesar
12,48141, standar deviasi  sebesar
7,21060, nilai minimum sebesar 1,19000
dan nilai maksimum sebesar 37,34000.
Nilai Debt to Equity Ratio (DER)
mempunyai nilai mean sebesar 0,5589130,
standar deviasi sebesar 0,3254057, nilai
minimum sebesar 0,08000 dan nilai
maksimum sebesar 1,57000. Variabel
dependen dalam penelitian ini adalah
Dividen Payout Ratio (DPR) mempunyai
nilai mean sebesar 41,33978, standar
deviasi 24,09254, nilai minimum sebesar
1,89000 dan nilai maksimum sebesar
116,69000.

Uji Normalitas

Uji normalitas digunakan untuk
melihat apakah suatu data telah
terdistribusi normal atau tidak sebelum
dilakukan uji regresi linier. Ada dua cara
untuk  mendeteksi apakah  residual
berdistribusi normal atau tidak yaitu
dengan analisis grafik dan uji statistik
(Ghozali, 2013). Analisis grafik dengan
melihat hasil output SPSS grafik
histogram dan Normal P Plot of
Regression Standarized Residual.Berikut
hasil uji normalitas dengan melihat dari
grafik histogram dan Normal P Plot of
Regression Standarized Residual :

Histogram

Dependent Variable: DPR

Mean = -2 16E-16
25 Sid, Dev =0 569
h= g2

Frequency

=1
1

—
2 1
Regression Standardized Residual

Gambar 1. Hasil Uji Normalitas Grafik
Histogram.

Gambar 1 menunjukkan bahwa grafik
histogram menunjukkan pola berdistribusi
normal.

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: DPR

%

Expected Cum Prob
\

0.0 T T T T 1
040 02 0.4 0e -3 10
Observed Cum Prob

Gambar 2.Hasil Uji Normal P Plot of
Regression Standarized Residual

Gambar 2 menunjukkan bahwa titik-titik
menyebar sekitar garis diagonal dan
penyebarannya mengikuti arah garis
diagonal, maka model regresi layak
dipakai, karena telah memenuhi asumsi
normalitas.

Tabel 3. Hasil Uji Normalitas dengan uji

statistik
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One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardiz

ed Residual

I 92
Normal Parameters™? Mean .0000000
Std. Deviation ~ 22.75744283

Most Extreme Differences  Absolute 092
Fositive 092

Megative -.048

Test Statistic .082
Asymp. Sig. (2-tailed) 053°

a. Test distribution is Normal.
h. Calculated from data.
c. Lilliefors Significance Correction.

Sumber : data yang diolah, 2020
Pengujian secara statistik sebagaimana
ditampilkan pada tabel 3, dapat dilihat dari
nilai signifikan variabel , jika nilai
signifikan variabel > 0,05 maka data
dianggap normal . Dalam penelitian ini
nilai signifikan variabel berada diatas 0,05
yang mana berarti data tersebut sudah
memenuhi data terdistribusi normal.

Uji Multikolineritas

Uji multikolineritas digunakan untuk
melihat apakah dalam model regresi
terdapat  korelasi antar  variabel
independennya. Untuk mendeteksi ada
tidaknya multikolineritas dapat dilakukan
dengan cara melihat nilai tolerance dan
Variance Inflation Factor (VIF). Hasil
pengujian  Uji  Multikolineritas dapat
dilihat pada tabel 4 berikut ini :

Tabel 4. Uji Multikolineritas

Coefficients”

Standardized
Unstandardized Coefficients  Coefficients Collinearty Staistics

Mode! 8 Std. Error Beta t Sig.  Tolerance  VIF

| 1 (Constant) 35159 6.837 5142 000
DER -0.866 7504 2131 1315 192 976 1025
ROE 937 339 00 2764 007 976 1005
3. DependentVariable: DPR

Sumber: data yang diolah, 2020.
Suatu data dikatakan tidak mengalami
multikolineritas apabila nilai tolerance >
0,10 dan nilai VIF < 10 maka dapat
dikatakan bahwa model dalam penelitian
bebas dari multikolineritas. Output SPSS
diatas memperlihatkan bahwa nilai
tolerance dari nilai variabel ROE dan

DER > 0,10 dan nilai VIF < 10, sehingga
dapat dikatakan bahwa model dalam
penelitian ini  bebas dari adanya
multikolineritas.
Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan
untuk menguji apakah dalam model
regresi terjadi ketidaksamaan variance
dari  residual satu pengamatan ke
pengamatan yang lain. Jika variabel
independen signfikan secara statistik
mempengaruhi variabel dependen maka
ada indikasi terjadi heteroskedastisitas
(Ghozali, 2013). Berdasarkan hasil
pengujian dengan menggunakan  uji
glesjer terlihat bahwa tingkat koefisien
signifikansi > 0,05 sehingga dapat
dikatakan bahwa model tidak terdapat
heteroskedastisitas. Hasil uji
heteroskedastisistas dapat dilihat pada
tabel 5 sebagai berikut :

Tabel 5 Uji Heteroskedastisitas

Coefficients”

Standardized

Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig
1 (Constant) 18.326 4.276 4.286 000
DER -7.108 4,693 -159 -1515 133
ROE 243 212 120 1.146 255

a. Dependent Variable: ABSRES

Sumber : data yang diolah, 2020

Uji Autokorelasi

Autokorelasi adalah  hubungan
yang terjadi antara residual dari
pengamatan satu dengan pengamatan lain.
Model regresi yang baik adalah yang tidak
terjadi autokorelasi. Uji autokorelasi yang
digunakan dalam penelitian ini adalah
Durbin Watson. Hasil uji autokorelasi
dapat dilihat pada tabel 6 berikut ini :

Tabel 6 Uji Autokorelasi Durbin Watson
Model Summary®

Adusted R Std. Error of the
ode| R R Sguare Sguare Estimate
1 2132 046 024 14.39222097 2.040

Durhin-Watson

a. Predictars: {Constant), ROE, DER
b. Dependent Variable: ABSRES

Berdasarkan tabel 6 diatas diketahui nilai
DW sebesar 2.040, nilai dU pada tabel
sebesar 1.7053, nilai dL pada tabel sebesar
1.6166, sehingga nilai 4-dU adalah sebesar
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2.2947. Apabila nilai dU < d < 4-dU, maka
tidak ada autokorelasi positif atau negatif
yang berarti tidak terdapat autokorelasi.
Berdasarkan hasil uji autokorelasi diatas
dapat disimpulkan bahwa 1.7053 < 2.040
< 2.2947, maka dapat disimpulkan bahwa
tidak terdapat autokorelasi.
Uji Model

Bertujuan untuk  mengukur
besarnya presentasi pengaruh variabel
independen terhadap variabel dependen.
Hasil pengujian koefisien determinasi
dapat dilihat pada tabel 7 berikut ini:

Tabel 7 Hasil Uji Koefisien
Determinasi

Model Summarvh

Adjusted R

Square

Sti. Error of
the Estimate

23.01172383

lodel R
1 3287 108 088
a. Predictors: (Constant), ROE, DER
h. DependentVariahle: DPR

Sumber : data yang diolah, 2020
Hasil output SPSS pada tabel 7
menunjukkan bahwa nilai Adjusted R
Square sebesar 0,088. Hal ini berarti
kebijakan dividen dapat dijelaskan oleh
variabel profitabilitas dan leverage
sebesar 8.8%. Sementara sekitar 91.2%
dijelaskan oleh variabel lain yang tidak
dikategorikan dalam model.

R Square

Pengujian Hipotesis

Hasil pengujian hipotesis pada tabel 8
dengan menggunakan uji t statistik
dilakukan untuk menguji pengaruh dari
masing-masing  variabel  independen
terhadap variabel dependen. Apabila nilai
sig t < tingkat signifikansi ( 0.05) maka
hipotesis diterima, sedangkan apabila nilai
sig t > tingkat signifikansi (0.05) maka
hipotesis ditolak.

Tabel 8 Hasil uji t parsial

Coefficients?

Standardized
Unstandardized Coeflicients Coeflicients
Madel B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 35159 6.837 5142 .000

DER -9.866 7.504 -133 -1.315 182
ROE 937 339 280 2764 007
a. DependentVariable: DPR

Sumber : data yang diolah, 2020

Hasil ~ pengujian  hipotesis  tersebut
menghasilkan persamaan analisis linier
regresi berganda berikut ini :

Kebijakan Dividen = 35.159 + 0,937
Profitabilitas — 9,866 Leverage + e

Hipotesis ke satu  menguji
pengaruh  profitabilitas yang diukur
dengan rasio Return On Equity (ROE)
terhadap kebijakan dividen (DPR).
Berdasarkan hasil pada tabel 8 diatas
memperoleh nilai t hitung sig 0,007 <
0.05, yang berarti bahwa hipotesis ke satu
diterima. Hasil penelitian ini konsisten
dengan penelitian yang dilakukan oleh
Jannati (2010), Rasyid (2015), Suryantini
(2019), dan Awalina (2016). Bahwa
probabilitas semakin tinggi akan membuat
perusahaan semakin besar membagikan
dividen.

Hipotesis kedua menguji pengaruh
leverage yang diukur dengan rasio Debt to
Equity Ratio (DER) terhadap Kebijakan
Dividen (DPR). Berdasarkan hasil pada
tabel 7 diatas memperoleh nilai t hitung sig
0,192 > 0,05 yang berarti bahwa hipotesis
kedua dinyatakan ditolak. Keputusan
leverage tidak mampu memberikan
pengaruh meningkatkan tingkat proporsi
pembagian dividen tunai kepada para
pemegang saham. Hasil penelitian ini
konsisten  dengan  penelitian  yang
dilakukan oleh Utami dan Robin (2015),
bahwa leverage tidak signifikan terhadap
kebijkan dividen.

SIMPULAN DAN SARAN

Hasil penelitian ini menunjukkan
bahwa variabel profitabilitas dengan rasio
Return On Equity (ROE) berpengaruh
terhadap kebijakan dividen ditunjukkan
dengan uji t statistik menghasilkan 2,764
untuk variabel profitabilitas dengan t
signifikan 0,007 < 0,005. Sedangkan
variabel leverage yang diukur dengan
rasio Debt to Equity Ratio (DER) negatif
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tidak berpengaruh terhadap kebijakan
dividen, ditunjukkan dengan uji t statistik
menghasilkan nilai -1,315 dengan t
signifikan 0,192 > 0,05. Saran bagi
peneliti yang akan datang diharapkan
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