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genai besarnya dividen
tunai yang akan dibagikan kepada para pem " Kebijakan dividen dalam penelitian ini akan
dijelaskan dengan persentase dividen yang diba n yaitu dividend payout ratio (DPR). Penelitian
ini bertujuan untuk menguji pengaruh likuiditas, profitabilitas dan leverage terhadap dividend payout
ratio. Penelitian ini menggunakan deskriptif verifikatif kausalitas. Populasi penelitian ini adalah
perusahaan non-keuangan Indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2013-
2016. Metode sampling n dalam penelitian ini osive sampling dengan
jumlah sampel sebanya . Data yang digu elitian ini adalah data
sekunder. Metode analis dalam penelitian s deskriptif dan analisis
regresi data panel.

Hasil dari penelitian
berpengaruh terhadap di
dengan hubungan positi
terhadap dividend payou

Kebijakan dividen

bahwa likuiditas, everage secara simultan

nd payout ratio. rage tidak berpengaruh

Kata Kunci: Likuiditas, age dan Divid,

of the cash dividend will be
of Liquidity, Profitability and
verifikatif and causality. The

Dividend policy is a de
distributed to shareholders T
Leverage on dividend payout
population of this study are non-fina listed on Indonesia Stock Exchange
period:2013-2016 The sampling method is purposive sampling with the number
of samples of 16 Company. The data used in this study is the secondary data. Methods of analysis
used in this study is a descriptive analysis and regression analysis of data panel.

The results of this study indicate that the liquidity, Profitability and Leverage simultaneously affect
dividend payout ratio. Partially, Liquidity and Profitability have an effect on dividend payout ratio
While the leverage does not affect dividend payout ratio.

Keywords: Liquidity, Profitability, Leverage and Dividend Payout Ratio
1. PENDAHULUAN

Salah satu keuntungan yang diperoleh investor dengan membeli atau memiliki saham adalah
mendapatkan dividen, dividen merupakan pembagian keuntungan yang diberikan perusahaan dan
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berasal dari keuntungan yang dihasilkan perusahaan. Dividen diberikan setelah mendapat persetujuan
dari pemegang saham dalam RUPS. Jika seorang pemodal ingin mendapatkan dividen, maka pemodal
tersebut harus memegang saham tersebut dalam kurun waktu yang relatif lama yaitu hingga
kepemilikan saham tersebut berada dalam periode dimana diakui sebagai pemegang saham yang
berhak mendapatkan dividen.

Likuiditas merupakan kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendeknya, semakin
tinggi likuiditas perusahaan, maka semakin tinggi juga kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban jangka pendeknya yang berupa dividen (Ristiani&Pradnyani, 2017). Penelitian ini
menggunakan current ratio sebagai proksi dari likuiditas. Current Ratio yaitu kemampuan perusahaan
untuk memenuhi kewajibannya yang akan segera jatuh tempo, diantaranya pembagian dividen.

Profitabilitas merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
laba. Menurut Lintner dalam Marietta dan Sampurno (2013) bahwa kemampuan perusahaan dalam
memperoleh laba meru indikator utama ke ahaan untuk membayar
dividen sehingga pro ividen. Penelitian ini
menggunakan return on adalah rasio laba bersih
terhadap ekuitas saham nvestasi dari pemegang
saham biasa. (Brigham&

Leverage atau yan

yang menggambarkan
kemampuan seluruh kewajibannya. Leverage ntuk kepentingan analisis kredit atau analisis
risiko keuangan. Perusahaan yang memiliki /ev e tinggi semakin besar kewajiban yang dimiliki
perusahaan (Marietta, Sampurno,2013) sehingga berdampak pada pembagian dividen lebih kecil
dikarenakan laba yang diperoleh digunakan untuk menutupi kewajiban dimasa lalu. Pada penelitian ini
debt to equity ratio digunakan sebagai proksi leverage.

2. TINJAUAN PUST
2.1 Teori-Teori Terkait enelitian Terdahu
2.1.1. Dividen

Dividends represent
&Houston, 2015). Yang
pemilik entitas. Sama
dividend is a corporat
(propotional) basis yan
dibagikan oleh perusa
kepemilikan pemegang sa
dan berasal dari keuntun
persetujuan dari pe
id/beranda/informasi/bagiinves

tribution of earni
iden mewakili pe
eygandt, Kimme
of cash or sha
dividen merupa

of the entity(Brigham
tan yang merata kepada
) yang menjelaskan a
olders on a pro rata
n ataupun saham yang
is proposional dengan
ang diberikan perusahaan
erikan setelah mendapat
(http://www.idx.co.id/id-

2.1.2 Likuiditas

Rasio likuiditas adalah rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban atau membayar utang jangka pendeknya. Dengan kata lain, rasio likuiditas adalah rasio
yang dapat digunakan untuk mengukur sampai seberapa jauh tingkat kemampuan perusahaan dalam
melunasi kewajiiban jangka pendeknya yang akan segera jatuh tempo. Jika perusahaan memiliki
kemampuan untuk melunasi kewajiban jangka pendeknya pada saat jatuh tempo, maka perusahaan
tersebut dianggap likuid. Sebaliknya, jika perusahaan tidak memiliki kemampuan untuk melunasi
kewajiban jangka pendeknya pada saat jatuh tempo, maka perusahaan tersebut tidak likuid. Untuk
dapat memenuhi kewajiban jangka pendeknya yang akan segera jatuh tempo, perusahaan harus
memiliki tingkat ketersediaan jumlah kas yang baik atau aset lancar lainnya yang juga dapat dengan
segera dikonversi atau diubah menjadi kas. (Hery, 2017:149-150).
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Current Ratio atau Rasio lancar merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya yang segera jatuh tempo dengan
menggunakan total aset lancar yang tersedia. Rasio ini menunjukkan sampai sejauh apa kewajiban
lancar ditutupi oleh aset yang diharapkan akan dikonversi menjadi kas dalam waktu dekat
(Houston&Brigham,2010). Berikut adalah rumus yang digunakan untuk menghitung rasio lancar:

Aset Lancar
Kewajiban Lancar

Rasio Lancar =

2.1.3 Profitabilitas

Rasio profitabilita:
dalam menghasilkan la
kemampuan perusahaan
efektifitas manajemen d

kemampuan perusahaan
juan untuk mengetahui
untuk mengukur tingkat
:192).

Rasio return on eq biasa; mengukur tingkat
pengembalian atas investasi pemegang emegang saham berharap mendapatkan
pengembalian atas uang mereka, dan rasio ini unjukkan besarnya pengembalian tersebut dari
kacamata akuntansi (Brigham&Houston,2010). Berikut ini rumus yang digunakan untuk menghitung

ROE:

Returnon Equity ( _Lcﬂaa—w

2.1.4 Leverage

Rasio solvabilitas a
mana aset perusahaan di
digunakan untuk meng
rangka pemenuhan aset.
perusahaan dalam me
jangka panjang (Hery 201

Rasio utang terhadap
utang terhadap modal. Rasio
berguna untuk mengetahui bes
dengan dana yang berasal dari pe

Semakin tinggi debt to equity ra cil jumlah modal pemilik yang dapat
dljadlkan sebagai jaminan utang. Dengan an lebih baik apabila kreditor memberikan
pinjaman kepada debitor yang memiliki tingkat debt to equity ratio yang rendah karena hal ini berarti
bahwa akan semakin besar jumlah modal pemilik yang dapat dijadikan sebagai jaminan utang. Berikut
adalah rumus yang digunakan untuk menghitung rasio utang terhadap modal:

untuk mengukur sejauh
s merupakan rasio yang
gung perusahaan dalam
mengukur kemampuan
dek maupun kewajiban

engukur besarnya proporsi
ang dengan modal. Rasio ini
yang disediakan oleh kreditor

Total Utang

Rasio Utang terhadap Modal =
asio Utang terhadap Moda Total Modal

3. METODOLOGI PENELITIAN
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Dalam penelitian ini, populasi yang digunakan adalah Perusahaan non-keuangan indeks LQ45 yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2013-2016. Metode Sampling yang digunakan pada
penelitian ini adalah Purposive sampling dengan jumlah sampel penelitian adalah 16 Perusahaan.
Teknik analisis data yang digunakan adalah analisis data deskriptif dan analisis regresi data panel.
Persamaan analisis model data panel yang digunakan dalam penelitian ini adalah:

DPR = B, + BiCR + B,ROE +B;DER+ ¢

Keterangan:

DPR : Dividend Payout Ratio

Bo : Konstanta

B1hingga B3 : Koefisien regresi dari setiap variabel independen
CR : Currrent Ratio

ROE

DER

€

4. HASIL PENELITIA

4.1 Analisis Deskriptif
Hasil uji statistik deskriptif likuiditas, pro
sebagai berikut:

as, leverage dan dividend payout ratio adalah

Tabel 4.1
Has1l Uji Statistik Deskriptif
i Profitabilitas Dividend
payout ratio

Mean 64 0.5029
Maximum 64 1.9582
Minimum 64 0.0445
Std. Dev 64 0.3334

Sumber: Data sekunder
Berdasarkan Tabel 4. d payout ratio keuangan
memiliki nilai mean lebih ata variabel tersebut tidak
berkelompok atau bervarias mean yang lebih kecil dari
standar deviasi yang dapat dia mpok atau tidak bervariasi.

4.2 Analisis Regresi Data Panel
Berdasarkan pengujian yang telah
random effect model. Hasil pengujian sebagai berlkut

model data panel yang digunakan adalah
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Tabel 4.2
Hasil Uji Random Effect

Dependent Variable: DFR

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 06/06/18 Time: 00:38

Sample: 2013 2016

Periods included: 4

Cross-sections included: 16

Total panel (balanced) observations: 64

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Errar t-Statistic Prab.
5 0182795 0.155047 1173966 02431
CR 0.085962 0036687 2343156 0.0225
ROE 0.579847 0.184597 3141144 0.0025
DER -0.031882 0.073387  -0434436 0.6655
Effects Spedfication
5.0. Rho
Cross-section random 0.195747 0.5204
|diosyncratic random 0187933 04796
Weighted Statistics
R-squared 0.193120 Mean dependentwar 0217652
Adjusted R-squared 0152776 S.0D. dependentvar 0204702
S.E. ofregression 0188417 Sum squared resid 2130062
F-statistic 4786339 Durbin-Watson stat 2273045

Prob{F-statistic) 0.004681

sil output Evie

Berdasarkan Tabel 4.2 Hal
panel yang menjelaskan penga
current ratio (CR), profitabilitas
diproksikan dengan debt to equity
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2

ersamaan model regresi data
ditas yang diproksikan dengan
equity (ROE), dan leverage yang
n non-keuangan Indeks LQ45 yang

DPR = 0.182795 + 0.085962 CR + 0.579847 ROE — 0.031882 DER + ¢

4.3 Pengujian Hipotesis
4.3.1 Uji Simultan (Uji F)
Hasil Uji F untuk adalah sebagai berikut:
Tabel 4.3
Hasil Uji F (Simultan)
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Weighted Statistics

R-squared 0.193120 Mean dependentvar 0.217652
Adjusted R-squared 0152776 S.D. dependentwvar 0.204702
S.E. ofregression 0188417 Sum sgquared resid 2130062
F-statistic 4786339 Durbin-Watson stat 2273045
Prob(F-statistic) 0.004681

Sumber: Hasil output Eviews versi 9.5

Berdasarkan Tabel 4.3 Hasil Uji F (Simultan) menunjukkan bahwa nilai probability (F-statistic)
sebesar 0.004681 < 0.05, maka HO ditolak. Hal ini berarti variabel independen dalam penelitian ini
yaitu likuiditas yang diproksikan dengan current ratio, profitabilitas dengan proksi return on equity,
dan leverage dengan proksi debt to equity ratio secara simultan berpengaruh terhadap dividend payout
ratio pada perusahaan i Bursa Efek Indonesia
Periode Tahun 2013-201
4.6.2 Koefisien Determi

Koefisien determina:
menerangkan variasi va
bahwa nilai adjusted R-squared peneli . atau 15.27%. Dengan demikian,
likuiditas yang diproksikan dengan current ra fitabilitas dengan proksi return on equity, dan
leverage dengan proksi debt to equity ratio dapat mempengaruhi Dividend Payout Ratio sebesar
15.27%, sedangkan sisanya yaitu 84.73% dipengaruhi oleh variabel lain diluar penelitian.

4.6.3 Uji Parsial (Uji t)

Hasil dari uji parsial (Ui i.berikut:
Tabel 4.4
asil Uji t (Parsial

mampuan model dalam
Tabel 4.3 dapat dilihat

Variable Coefficient Std. Error +Statistic Prob.
(04 0182795 0.155047 1.178966 0.2431
CR 0.025962 0026687 2343156 0.0225

ROE 0.579847 0.184597 3141144 0.0026
DER -0.031882 0.073387  -0.434436 0.6655

Berdasarkan Tabel 4.4 Has
a. Variabel likuiditas deng sien 0.085962 dengan nilai
probability sebesar 0.0225 < el likuiditas yang diproksikan
dengan Current Ratio (CR) se ikan dengan arah positif terhadap

variabel Dividend Payout Ratio.
b. Variabel profitabilitas yang diproksikan denga Return on Equity (ROE) memiliki koefisien sebesar

0.579847 dengan nilai probability sebesar 0.0026 < 0.05, maka Ho; ditolak. Sehingga variabel
profitabilitas yang diproksikan dengan Return on Equity (ROE) secara parsial berpengaruh
signifikan dengan arah positif terhadap pengungkapan Dividend Payout Ratio.

c. Variabel leverage dengan proksi Debt to Equity Ratio (DER) memiliki koefisien sebesar -0.031882
dengan nilai probability sebesar 0.6655 > 0.05, maka Hos diterima. Sehingga variabel leverage
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dengan proksi Debt to Equity Ratio (DER) secara parsial tidak berpengaruh terhadap Dividend
Payout Ratio.

4.2 Pembahasan Hasil Penelitian
4.2.1 Pengaruh Likuiditas terhadap Dividend Payout Ratio
Berikut data rekapitulasi sampel penelitian perhitungan likuiditas dan dividend payout ratio:

Tabel 4.5
Rekapitulasi Sampel penelitian Perhitungan Likuiditas dan Dividend Payout Ratio
DPR] Diatas rata-rata | Dibawah rata-rata

likuiditas (>0.5029) (<0.5029)

10 23

41

Berdasarkan Tabel 4.5 diatas terlihat bah at likuiditas rendah, maka terlihat perusahaan
tidak membagikan dividen atau nilai dividend p#out ratio rendah. Dari 41 sampel dengan nilai
likuiditas rendah terdapat 29 sampel yang memiliki nilai dividend payout ratio rendah. Hal ini
menunjukkan adanya hubungan positif antara likuiditas dengan dividend payout ratio.

4.2.2 Pengaruh Profita
Berikut data rekapitulasi

Dividend Payout Ra,
perhitungan profit
Tabel 4.6

end payout ratio:

Data Rekapitulasi S jvidend Payout Ratio

Berdasarkan Tabel 4.6 dia
maka perusahaan terlihat tidak
sampel dengan profitabilitas rendal
Hal ini menunjukkan adanya hubunga as dengan dividend payout ratio.Hasil
ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan ole al dkk (2016) yang menyatakan bahwa
profitabilitas memiliki pengaruh positif terhadap dividend payout ratio.

endah atau dibawah rata-rata,
d payout ratio rendah. Dari 50
ilai dividend payout ratio rendah.

4.2.3 Pengaruh Leverage terhadap Dividend Payout Ratio
Berikut data rekapitulasi sampel penelitian perhitungan leverage dan dividend payout ratio:

Tabel 4.7
Data Rekapitulasi Sampel Penelitian Perhitungan Leverage Terhadap Dividend Payout Ratio
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DPR] Diatas rata-rata | Dibawah rata-rata
leverage (>0.5029) (<0.5029)
Diatas rata-rata 6 16 ”
(>1.0068)
Dibawah rata-rata
19 23 42
(<1.0068)

Sumber: data diolah penulis 2018

Berdasarkan Tabel 4.7 diatas terlihat bahwa pada saat leverage tinggi atau diatas rata-rata dan saat
leverage rendah atau dibawah rata-rata perusahaan tetap tidak membagikan dividen. Terlihat pada nilai
leverage dibawah rata-rata perusahaan yang tidak membaglkan dividen sebanyak 23 perusahaan. Hal
ini menunjukkan tinggi k membagikan dividen.
Berdasarkan tabel diatas| rata-rata dari 22 sampel
terdapat 16 perusahaan ini menujukkan adanya
hubungan negatif levera,

5. KESIMPULAN
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahu likuiditas yang diproksikan dengan current
ratio, profitabilitas yang diproksikan dengan retur# on equity, dan leverage yang diproksikan dengan
debt to equity ratio terhadap dividend payout ratio pada perusahaan indeks L.Q45 non-keuangan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-2016 dengan sampel sebanyak 16 perusahaan dengan
64 data. Berdasarkan hasil analisis deskriptif dan pengujian model regresi data panel diperoleh
beberapa kesimpulan yai t:
1. Berdasarkan pengujia disimpulkan bahw

a. Variabel likuidi i rata-rata likuidit
sebesar 1.3218. sebesar 6.5674
tahun 2015. Se
pada tahun 201

b. Variabel profita
deviasi sebesar
pada tahun 201
Tbk pada tahun

c. Variabel leverag
sebesar 0.7929. Ni
2015. Sedangkan, n
Tbk pada tahun 2016.

d. Variabel dividend payou
dengan standar deviasi sebe
Sampoerna Tbk pada tahun 2016.
Bumi Serpong Damai Tbk pada tahun 2016.

2. Secara simultan likuiditas, profitabilitas dan leverage mempunyai pengaruh yang signifikan
terhadap dividend payout ratio pada perusahaan indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2013-2016.

3. Pengaruh secara parsial masing-masing variabel terhadap dividend payout ratio adalah sebagai
berikut:

a. Likuiditas memiliki pengaruh dengan arah positif terhadap dividend payout ratio perusahaan
indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-2016. Artinya, pada saat
nilai likuiditas semakin tinggi maka dividend payout ratio tinggi dan saat nilai likuiditas
semakin rendah maka dividend payout ratio rendah.

dengan standar deviasi
Sampoerna Tbk pada
Unilever Indonesia Tbk

0.2752 dengan standar
Unilever Indonesia Tbk
iki oleh United Tractors

8 dengan standar deviasi
kita Karya Tbk pada tahun
ndocement Tunggal Prakasa

dend payout ratio sebesar 0.5029
m sebesar 1.9582 dimiliki oleh HM
, nhilai minimum sebesar 0.0445 dimiliki oleh
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b. Profitabilitas memiliki pengaruh dengan arah positif terhadap dividend payout ratio
perusahaan indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-2016. Artinya,
pada saat nilai profitabilitas semakin tinggi maka dividend payout ratio tinggi dan saat nilai
profitabilitas semakin rendah maka dividend payout ratio rendah.

c. Leverage tidak berpengaruh terhadap dividend payout ratio pada perusahaan indeks LQ45
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-2016. Artinya, pada saat nilai leverage
semakin tinggi maka tidak akan mempengaruhi dividend payout ratio, begitu juga saat nilai
leverage semakin rendah maka tidak akan mempengaruhi dividend payout ratio.

5.2 Saran
5.2.1 Aspek Akademis

Berdasarkan hasil penelitian, penulis mencoba memberikan saran bagi penelitian selanjutnya,
yaitu:

a. Dari hasil peneliti
payout ratio, p

memiliki peng
terdaftar di Bu
memungkinkan

hui terdapat bahwa li aruh terhadap dividend
atio dan leverage tidak
aan indeks LQ45 yang

danya faktor lain yang

b. Bagi peneliti lis menyarankan untuk
menggunakkan variabel lain sepe rusahaan, pertumbuhan perusahaan, market
value. Selain itu, peneliti selanjutnya j apat menambah periode penelitian dan mecoba
objek yang berbeda agar dapat memberikan gambaran penelitian yang lebih banyak terhadap
berbagai sektor.

5.2.2 Aspek Praktis

Berdasarkan hasil p mencoba memberi
lainnya sebagai berikut:
a. Bagi investor,

menilai kinerja

menginvestasik

b. Bagi perusahaa erhatikan likuidit as karena menjadi faktor

yang berpenga nd payout ratio.

a praktisi dan pengguna

atio merupakan s
end payout ratio

ang dapat dilihat untuk
imbagan investor dalam
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