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Abstract:

The purpose of this study was to analyze and obtain empirical evidence regarding the
effects oprofitability, leverage, liquidity and firm sizen dividend policy This research

was conducted ugg a purposive samplghnmethod with a total sample 4 data from
manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange with an observation
period of 3 years, 2@ 2020. This research was conducted using secondary data
obtained from the financiastatements containedn the website www.idx.com. The
results obtained from the study concluded thatpieditability variable has apositive

and insignificant effect ordividend policy leverage has a negative and insignificant
effect on dividend poligyliquidity has a posive and insignificant effect on dividend
policy and firm size has a positive and sigrdfit effect on dividend policy.

Keywords Dividend Policy, Profitability, Leverage, Liquidity, Firm Size
Abstrak:

Penelitian ini bertujuan unk menganalisis dan memperoleh bukti empiris mengenai
pengaruhprofitabilitas, leverage likuiditas dan ukuran perusahaan terhadap kebijakan
dividen. Penelitian ini dilakukan dengan menggunakan metoagosive sampling
dengan jumlah sampel sebany@&kdat dari perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia dengan periode pengamatan selama 3 tahun y&{20201
Penelitian ini dilakukan menggunakan data sekunder yang diperoleh dari laporan
keuangan yangerdapat dalamwebsite www.idx.com Hasil yang diperoleh dari
penelitian menyimpulkan bahwa varialbfitabilitas memiliki pengaruh positif dan
tidak signifikan terhadap kebijakan dividdeyeragememiliki pengaruh negatif dan
tidak signifikan terhadagebijakan dividen, likuiditas memilikpengaruh positif dan
tidak signifikan terhadap kebijakan dividen, ukuran perusahaan memiliki pengaruh
positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen.

Kata kunci : Kebijakan Dividen, Profitabilitas,Leverage Likuiditas, Ukuran
Perusahaan

PENDAHULUAN

Kemajuan ilmu pengetahuan serta teknologi yang berkembang sangat cepat beberapa
tahun ini memberikan dampak kepada perekonomian yang ada di Indonesia bahkan di
seluruh dunia, ini menjadikan sebuah ajang bagi para perusahaan untuk tetap eksis di
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pasar modl untuk memperoleh suntikan dana tambahan untuk menunjang
kelangsungan usahanyRerusahaan di indonesia didominasi dengan perusahaan yang
berasal dari sektor manufaktur. Penting bagi seorang investor untuk memperimbangkan
beberapa faktor sebelum menertnkkebijakan berinvestasinya. Kebijakan dividen
menjadi sebuah acuan penting bagi investor dan internal perusahaan dalam mengambil
sebuah keputusan.

Kebijakan dividen merupakan keputusan yang diambil oleh pihak manajemen
perusahaan apakah akan membagikba tlalam bentuk dividen kepada para pemegang
saham atau menahan laba untuk kepentingan perusali®Emsahaan harus
mempertimbangkan banyak hal sebelum membuat keputusan mengenai kebijakan
dividennya.

Ada beberapa faktor penting yang mempengaruhi keljdkaden. Profitabilitas
merupakan kemampuan dari suatu perusahaan untuk menghasilkan laba dari aktivitas
yang dijalankan oleh perusahaan. Mendirtanari (2018)profitabilitas merupakan
sebuah ukuran untuk mengukur efektivitas pihak internal perusadaagan
menggunakan alat ukur investasi dan penjualan.

Menurut Kasmir(2017) leveragemerupakan sebuah rasio yang mengukur aktivitas
perusahaan yang dibiayai oleh utang. Perusahaan dengan hutang yang besar cenderung
akan menahan laba dan tidak membagikandgam bentuk dividen kepada para
investor karena perusahaan lebih membutuhkan darsebut untuk menunjang
aktivitas perusahaan.

Menurut Ginting (2017) likuiditas merupakan kemampuan perusahaan dalam
memenuhi semua kewajibannya. Perusahaan dengan iksiditds yang tinggi
menandakan bahwa perusahaan tersbbrjalan dengan baik seeafinansial karena
perusahaan dapat membayarkan kewajibannya tepat waktu sehingga dana dapat
disalurkan kepada para pemegang saham dalam bentuk dividen.

Faktor lain yang dpat mempengaruhi kebijakan dividen adalah ukuran perusahaan.
Ukuran perusahaan merakan Kkala dari sebuah perusahaan di pasar modal.
Perusahaan dengan skala yang besar cenderung akan mendapatkan kemudahan dalam
mendapatkan dana tambahan. Perusahaan mlesigla kecil cenderung memiliki
kesulitan dalam mendapatkan dana tambahan dibdadindengan perusahaan dengan
skala yang besar.

Berdasarkan penelitigpenelitian terdahulu, masih terdapat banyak perbedaan
mengenai hasil penelitian yang dilakukan. Olebab itu, penelitian ini dilakukan untuk
menguji kembali pengaruprofitabilitas, leverage likuiditas dan ukuran perusahaan
terhadap kebijakan dividen.

KAJIAN TEORI

Signalling Theory.Menurut Brigham dan Ehrhardialam Atmikasaret al. (2020)
merupakarsebuah keputusan yang diambil oleh pihak internal atau pihak manajemen
perusahaan dengan guna memberikan sinyal atau isyarat kepada pihak eksternal atau
calon investor. Sinyal yang diberikan oleh pihak manajemen akan berguna bagi calon
investordalam pertinbangan keputusan berinvestasi dengan baik, signal yang diberikan
oleh manajemen perusahaan bisa menjadi signal yang baik maupun yang buruk. Inti dari
teori ini adalah menyampaikan Hadl yang tidak dapat diamati oleh pihak eksternal
secara lagsung.Teoi sinyal ini akan menjadi pertimbangan penting bagi para pihak
ekternal dalam menentukan kebijakan berinvestasinya dengan cermat, sebelum pihak
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eksternal membuat suatu keputusan berinvestasi, ada beberapa hal yang perlu dicermati
atau dipertimbagkan dan alah satunya adalah sinyghyal penting yang diberikan
oleh pihak internal perusahaan atau pihak manajemen.

Agency Theory.Menurut Jensen dan Mecklindgalam Yuniningsih (2017}eori
agensi mengatur hubungan antara pihak eksternal atau paeggemnsahamengan
pihak internal atau pihak manajemen. Dalam teori agensi ini sering terjadjeyay
conflict Agency conflictdapat terjadi ketikkeadaan menunjukan pihak internal atau
manajemen mengambil tindakan untuk kepentingan pihak manajemertidddn
memehatikan kepentingan dari para pemegang saham atau pihak investor perusahaan.

Kebijakan Dividen. Pada umumnya kebijakan dividen ini berhubungan tentang
pendistribusian laba yang diterima oleh perusahaan. Kebijakan dividen merupakan
keputusan yang diambileh pihak internal perusahaan atau pihak manajemen apakah
akan membagikan laba kepada para pemegang saham dalam bentuk dividen, atau akan
menahan laba untuk membiayai kewajiban yang dimiliki perusahaan untuk menunjang
kelangsungan saha dari suatu perusalma Setiap laba yang tidak dibagikan kepada
para pemegang saham dalam bentuk dividen akan menjadi laba ditahan dan akan
digunakan untuk membiayai operasional perusahaan.

Profitabilitas. Menurut Ryan (2016) profitabilitas merupakasio untuk mengukur
tingkat pengembalian kepada ekuitas. Pada umumnya, para calon investor sangat
memperhatikan rasio profitabilitas ini sebelum menentukan keputusan berinvestasinya.
Perusahaan yang memiliki tingkat profitabilitas dalam jumlah yang b&sar labih
mudah meyakin&n investor untuk menamkan modalnya kepada perusahaan tersebut.

Leverage. Menurut Kasmir (207) leverage merupakan rasio untuk mengukur
seberapa besar perusahaan menggunakan hutang untuk melakukan kegiatan
operasionalnya. Perusahaatengan tingkatleverage yang rendah menandakan
perusahaan tersebut berjalan dengan baik dalam hal finansial, karena pertidakaa
membutuhkan banyak melakukan hutang untuk membiayai kegiatan operasional yang
akan dilaksanakan oleh perusahaan tersebut.

Likuiditas. Menurut Kasnr (2017) likuiditas merupakan sebuah rasio yang
mengukur kemampuan dari suatu perusahaan untuk membayarkan kewajiban jangka
pendeknya. Perusahaan yang memiliki tingkat likuiditas yang besar menandakan
perusahaan tersebberjalan dengan baik dalam haldirsial, karena aset lancar yang
ada di dalam suatu perusahaan tesebut dapat membayarkan atau melunasi kewajiban
lancar yang ada di dalam perusahaan.

Ukuran Perusahaan.Menurut Putu Ayu dan Gerianta (2018) ukuran perusahaan
merupakan suatu skala yang dapanentukan seberapa besar perusahaan tersebut
dengan melihat serta mengukur total aktiva, jumlah penjualan dan sebaginya. Pada
umumnya, perusahaan dengan skala yang besar akan lebih mudah mendapatkan
suntikan dana yang bes karena perusahaan dengan skaag besar menandakan
perusahaan tersebut memiliki kekayaan yang cukup besar, itu menandakan perusahaan
berskala besar lebih mudah melakukan kegiatan operasionalnya dengan lebih baik
karena perusahaan tersebut memiliknalayang cukup untuk melakukan kaigin
operasionalnya dengan baik.

HIPOTESIS
Pengaruh Profitabilitas terhadap Kebijakan Dividen. Profitabilitas merupakan
sebuah kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. Perusahaan memiliki
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kewajiban untuk memberikareturn kepada para pemegang sahaari daba yang
dihasilkan oleh perusahaan. Laba yang didapatkan oleh perusahaan dapat dialokasikan
menjadi laba ditahan untuk membiayai kewajiban yang perusahaan miliki atau
membagikannya kepada para pemgang saham dalam bévitiéndLaba merupakan

salah satu faktor yang menjadi pertimbangan bagi para calon investor, karena jika
perusahaan dapat menghasilkan laba dalam jumlah yang besar maka perusahaan dapat
memberikanreturn atau pengembalian yang begarna Hal tersebut sefan dengan
penelitian yang dikukan oleh Ismawati (2017) yang menyatakan profitabilitas
berpengaruh signifikan positif terhadap kebijakan dividen. Namun bertolak belakang
dengan penelitian yang dilakukan oleh Baramuli (2016) yang menyatakan profitabilitas
berpengaruh negatif dan sifjkan terhadap kebijakan dividen.

Hau: Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap Kebijakan Dividen

Pengaruh Leverageterhadap Kebijakan Dividen. Leveragemerupakan sebuah
rasio untuk mengukur kegiatan operasional perusahaan yang dibiayaihutang.
Makin tinggi rasioleveragedari suatu perusahaan makin rendah kemungkinan bahwa
perusahaan tersebut akan membagikan dividen. Perusahaan yang memiliki rasio
leverageyang tinggi cenderung akan menahan laba menjadi laba ditahan karena
memiliki kewajiban yang besar untuk dibayarkan. Hal tersebut sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Azizd al. (2020) bahwdeverageberpengaruh negatif
dan signifikan tdradap kebijakan dividen. Namun bertolak belakang dengan penelitian
yang dilakukan @ah Noefiansyah dan Idayati (2019) yang menyatakewerage
berpengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen

Ha: Leverageberpengaruh negatif dan signifikan terhadap Kebijakan Dividen

Pengaruh Likuiditas terhadap Kebijakan Dividen. Likuiditas merupakan
kemampuan dari suatu entitas dalam melunasi kewajibannya. Perusahaan yang memiliki
rasio likuiditas yang besar menandakan bahwa perusahaan tersebut berjalan dengan
baik, karena perusahaan tersebut dapat membayarkan kewajibannya teaiigan
sehhgga perusahaan dapat membagikan laba kepada para pemegang saham dalam
bentuk dividen. Hal tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukaNidkeliu Ayu
Sinta Pradnya Sar{2019) menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh positif dan
signifikanterhadagkebijakan dividen

Has: Likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap Kebijakan Dividen

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Kebijakan Dividen.Ukuran perusahaan
merupakan skala yang dimiliki perusahaan dengan mengukur total aset yalilg dim
pemusahaan tersebut. Makin besar skala perusahaan tersebut, makin besar pula
kemungkinan mendapatkan tambahan dana dari pihak luar atau investor. Hal tersebut
sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Adéyal. (2020) yang menyatakan
bahwa ukiran pergsahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan
dividen.

Has: Ukuran Perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap Kebijakan
Dividen.
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Kerangka pemikiran padzenelitian ini, digambarkan sebadprikut

Profitabilitas I Ha,

Xy)
Leverage Ha;

X2) fr—— ..

——— Kebijakan Dividen
Has ¥y Y)

Likuiditas ’

(X3) P

Hay /

Ukuran Perusahaan

(X4)

MET ODOLOGI

Obyek yang terdapat di dalam penelitian ini terdiri dari variabel dependen dan
variabel independerVvariabel dependen yang ada dalam penelitian ini yaitu kebijakan
dividen. Variabel independen yang ada di dalam penelitian ini berug@apiitas,
leverage likuiditas dan ukuran perusahaan.

Data yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan data sekunder. Sampel
penelitian ini diambil dari perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) pada periode 202820. Datasekunder yang didapat dalam penelitian
ini diperoleh darisitus Indonesia Stock Exhangeww.idx.co.id untuk memperoleh
data berupa hdial yang terdapat di dalam laporan keuangan perusahaan manufaktur
pada periode 28-2020. Pengolahan data dalam penelitian ini dikumpulk@mgan
menggunakarMicrosoft Excelkemudian data diolah dengan menggunakan program
SPSS version 25 for Windows.

Non-probability samplingdengan pendekatgrurposive samplingnerupakan teknik
pengamban sampel yang terdapat di dalam penelitian Non-probability sampling
merupakan teknik penentuan sampel menggunakan suatu pertimbangan tertentu.
Purposive samplingmerupakan teknik dengan mencari serta menetapkan kriteria
tertentu yang harus dipenutalam penelitian ini. Kriteria yang ada dalam peneliiman
untuk melakukan sampling adalah sebagai berikut; (1) perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2203); (2) perusahaan
manufaktur yang menerbitkan laporaeulkngan dengan menggunakan mata uang
Rupiah pada tahun 282020; (3) perusahaan manufaktur yang membagikan dividen
secara berturdturut pada tahun 2013020; (4) perusahaan manufaktur yang tidak
mengalami kerugian berturtirut pada periode 2013020.

Dalam penelitian ini ada beberapa tahap uji yang harukudiéa, pengujian awal
yang dilakukan pada penelitian ini adalah pengujian statistik deskriptif. Setelah
dilakukannya uji analisis data deskriptif akan dilakukan tahap selanjutnya dengan
melakukan ujasumsi klasik yang terdiri atas uji normalitas, uji hes&edastistas, uji
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multikolinearitas dan uji autokorelassetelah melakukan uji asumsi klasik dan semua
syaratnya sudah terpenuhi, tahapan selanjutnya melakukan pengujian hipotesis dengan
analisisregresi berganda dan akan dilanjutkan dengan uji koefts¢erminasi, uji F

dan uji t.

Bentuk persamaan model regresi linear berganda d#@prgapkan di dalam penelitian
ini, dapat dirumuskan sebagai berikut:

Y = U +bh1X1 + b2X2 + b3X3 + b4X4
Keterangan:
Y = Kebijakan Dividen
U = Nilai Konstanta
b1 b3 = Koefisien Regresi
X1 = Profitabilitas
X2 = Leverage
X3 = Likuiditas
X4 = Ukuran Perusahaan
0 = Error Term

Dalam pnelitian ini menggunain lebijakan dividensebagai variabel dependen
dalam penelitian ini. Variabel dependen kebijakan dividen ini diproksikan dengan
Dividend Payout Ratio (DPRJ}engan membagiividend per sharedengarearning per
shares Berikut merupakan rumus yang digunakkatam penelitian inuntuk mengukur
DPR:

Dividend Per Shares
DPR —

Earning Per Shares

Variabel independen yangertama yang terdapat di dalam penelitian ini adalah
profitabilitas. Profitabilitas merupakan sebuah kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan laba dari kegiatan operasionalnya. Variadependen profitabilitas ini
diproksikan dengaReturn On Equity (ROEB)aitu dengan membandingkaet income
dengantotal equity Berikut merupakan rumus yang digunakan dalam penelitian ini
untuk mengukuROE:

Net Income

ROE = Total Equity

Variabel independen yang kedua add&arerage Leveragemerupakan sebuah rasio
untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam membiayai kewajibannya. Variabel
independerieverageini merupakan sebuah rasio hutang terhadap ekuitas dari suatu
perusahaanLeverage diproksikan denganDebt to Equity Ratio BER). Berikut
merupakan rumus yang digunakan dalam penelitian ini untuk menD&kir

Total Liabilities
Total Equity

DER =
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Variabel independen yang ketiga adalah likuiditas. Likuiditas dalam penelitian ini
diproksikan dengafurrent Ratio(CR) dengan membagiurrent assetiengancurrent
liabilities. Berikut merupakan rumus yang digunakan dalam penelitian ini untuk
mengukurCR:

Current Asset

CR =
Current Liabilities

Variabel independen yang terakhir adalah ukuran perusahaan. Ukuran perusahaan
merupakan suatu pengukuran atas besar kecilnya skala perusahaan yang diukur dari
total asset yang dimiliki perusahaan. Ukuran perusahaan dalam penelitian ini
diproksikan dengahog(total asset)Berikut merupakan rumus yang digunakan dalam
penelitian ini untuk mengukur ukuran perusahaan:

Firm Size = Log (Total Asset)

HASIL DAN PEMBAHASAN

Statistik Deskriptif. Andlisis data deskriptif ini berguna untuk mengasial hasil dari
sebuah penelitian namun tidak digunakan untuk ditarik kesimpulannya. Pengukuran
yang digunakan di dalam analisis statistik deskriptif ini menggunaieanatau rata

rata, nilai minimum dan rai maksimum serta standar deviasi. Berikut makap hasil

dari analisis data deskriptif yang terdapat dalam penelitian ini:

Tabel 1 Hasil Analisis Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum | Maximum Mean Std. Deviatior
Profitabilitas 94  .00065 38457 .143503¢ .0905529!
Leverage 94 10191 1.94657 563596 4220038
Likuiditas 94 .70409 8.10503 3.0403664 1.7720676
Ukuran Perusahaan 94 26.48551 32.2714§ 28.952071| 1.4134390
Kebijakan Dividen 94 1.45 161.29 49.674¢ 32.8637!
Valid N (listwse) 94

Sumber: Hasibutputstatistik deskriptif dengan progra&PSS versiod5

Berdasarkan padaabel 1. dapat disimpulkan bahwa jumlah data yang terdapat
dalam penelitian ini berjumlah 94 setelah dikurangi dengan data yang ekstrt#ar)(
Variabel dependen yang terdapat dalam penelitian ini merupakan kebijakan dividen.
Variabel independen yang terdapat dalam penelitian ini adalah profitalddiiasage
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likuiditas dan ukuran perusahaawariabel independen pertama yang ada dalam
penelitan ini adalah profitabilitas dan memiliki nilai minimum sebesar 0,00065.
Variabel independen kedua yang terdapat dalam penelitian ini adafage dan
memiliki nilai minimum sebesar 0,10191. Variabel independen yang ketiga adalah
likuiditas dan memilik nilai minimum sebesar 0,70409. Variabel independen yang
terakhir adalah ukuran perusahaan dan memiliki nilai minimum sebesar 26,48557.
Variabel dependen dalam penelitian ini adalah kebijakan dividen dan memiliki
minimum sebesar 1,45.

Pada hasil uji statik deskriptif yang terdapat pada tabel 1. ditemukan variabel
independen profitabilitas memiliki nilai maksimum sebedyB8457. Variabel
independen kedudeverage memiliki nilai maksimum sebesar 1,94657. Variabel
independen ketiga adalah likuiditas daremiliki nilai maksimum sebesar 8,10503.
Variabel independen terakhir adalah ukuran perusahaan dan memiliki nilai maksimum
sebesar 32,27145. Variabel dependen kebijakan dividen mendapatkan nilai maksimum
sebesar 161,29. Pada hasil uji statistik deskrigtiflapatnilai mean pada variabel
independen profitabilitas sebesar 0,1435039. Variabel indepenidesrage
mendapatkan hasinean sebesar 0,5635962. Variabel independen ketiga likuiditas
mendapatkan hasimean sebesar 3,0403664. Variabel independen téraatald
ukuran perusahaan dan mendapatkan hambn sebesar 28,9520717. Variabel
dependen kebijakan dividen mendapatkan masdnsebesar 49,6748. Selanjutnya, dari
hasil uji statistik deskriptif didapatkan nilai standar deviasi pada variabel independe
profitabilitas sebesar 0,09055295. Variabel indepeniderrage mendapatkan nilai
standar deviasi sebesar 0,42200382. Variabel independen ketiga yaitu likuiditas
mendapatkan nilai standar deviasi sebds@7206768. Variabel independen terakhir
dalam peelitian ini adalah ukuran perusahaan dan mendapatkan nilai sebesar
1,41343909. Variabel dependen kebijakan dividen mendapatkan hasil standar deviasi
sebesar 32,86372.

Hasil Uji Asumsi Klasik. Uji asumsi klasik ini merupakan tahap selanjutnya setelah
melakukan ujistatistik deskriptif. Dalam uji asumsi klasik ini terdapat uji normalitas, uji
autokorelasi, uji multikolinearitas dan uji heteroskedastistas.

1. Uji Normalitas

Uji normalitas yang dilakukan dalam penelitian imenggunakanKolmogorowv
Smirnowvtest Uji ini bertujuan untuk mengetahui apakah data yang ada dalam penelitian
ini telah terdistribusi dengan normal atau tidak. DakaimogorovSmirnov tesini
jika data yang diperoleh lebih besar daripada 0,05 maka data tersehudidafzkan
telah terdistribusi degan normal.

Berdasarkan hasiiji normalitasyang telah dilakukan dalam penelitian ini dengan
menggunakat®ne Sample Kolmogore®mirnoy diperolehnilai Asymp. Sig. (ailed)
sebesar 0,059. Hal tersebut dapat disimpulbanwa data telah terdistribusindgn
normal karena lebih besar daripada nilai signifikansinya sebesar 0,05.

2. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi ini bertujuan untuk mengetahui atau mendeteksi apakah terjadinya
autokorelasi yang terdapat pada residual dgsuah analisis regre€balam penktian
ini uji autokorelasi yang digunakan menggunakan pendelatabin-Watson.Data
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yangtidak terdapat masalah autokorelasi jika ridaV berada diantare2 dan +2 atau2
ODW O2.

Berdasarkan hastji autokorelasi dengan pendekataaorbin-Watsonini diperoleh
nilai sebesar 1,664. Dengan demikian, dapat ditarik sebuah kesimpulan tidak terjadinya
autokorelasi dalam penelitian ini, karena hasil yang diperoleh berada diantara
signifikansi-2 ODW O2.

3. Uji Multikolinieritas

Uji multikolinearitas dalam petigan ini berguna untuk mengetahui apakah adanya
sebuah korelasi yang kuat antar dua variabel bebas dalam sebuah model regresi
berganda. Cara untuk mengetahui apakah terlihat adanya multikolinearitas dapat dilihat
dari nila tolerancedi atas 0,1 dan nilavVIF menunjukan nilai dibawah 10. Dapat
disimpulkandalam penelitian ini terbebas dari adanya multikolinearitas. Karena nilai
VIF dari semua variabel independen menunjukan nilai dibawah 10 daroiel@nce
dari keempat ariabel juga berada di atas 0,1.

4. Uji Heteroskedastisitas

Uji heterosokedastistas yang ada dalam penelitian ini bertujuan untuk mengetahui
apakah adanya ketidaksamaan varian antar residual dari suatu pengamatan. Dalam
penelitian ini, uji heteroskedastistasi diukur menggunakanGlesjer est, yaitu
melakukan regresi residual dengan variabel independen. Pa@desjer ini terdapat
signifikansi > 0,05 pada semua variabel untuk terhindar dari gejala heteroskedastistas.

Berdasarkan hasil pggjian yangtelahdilakukan diperoleh nilai signikansi pada
variabel independen pertama profitabilitas mendapatkan hasil sebesar 0,985. Nilai
signifikansi pada variabel independen kethyveragemendapatkan hasil sebesar 0,194.
Nilai signifikansi pada variabel ingenden ketiga likuiditas mendapatkarsihaebesar
0,078. Nilai signifikansi pada variabel independen terakhir yaitu ukuran perusahaan
mendapatkan hasil sebesa601. Dapat ditarik sebuah kesimpulan bahwa semua
variabel dalam penelitian ini terbebas daeteroskedastistas karena semua nilai
signifikansi yang terdapat pada variabel independen berada diatas 0,05 yang merupakan
nilai signifikansi uji heteroskedastistas.

Hasil Analisis Data Dalam penelitian ini, langkah berikutnya adalah melakukan
analisisregresi berganda. Analisis regresi l@rda ini merupakan hubungan linear
antar dua variabel dependen dan independen. Analisis regresi berganda ini dilakukan
untuk mengetahui seberapa besar korelasi antar variabel independen dan dependen yang
ada dalam paegiitian. Dalam penelitian ini digunakaaraf signifikansi sebesar 0,05
atau sebesar 5% dengan tingkat keyakinan sebesarteagib.yang didapatkan untuk
analisis regresi linier berganda pada penelitian ini ditunjukkan pada tabel sebagai
berikut:

Tabel 2.Hasil Uji Regresi Linear Berganda

Coeficients?
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
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1 (Constant) -155.181 67.39( -2.303 .024
Profitabilitas 24.42" 35.584 .067 .686 494
Leverage -14.344 9.895 -.184 151 159
Likuiditas 4.40( 2.373 237 .067 .067
Ukuran 6.772 2.315 291 .004 .004
Perusahaan

a. Dependent Variablé<ebijakan Dividen

Sumber: Hasil pengolahan data sekunder pada progP8$ versioRs

Berdasarkan hasil dari Takl diatasmaka dapat diketahui persamaan regresi linear
berganda dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

DPR =-155,183+24,425R0OE-14,344DER+ 4,40@CR + 6,77 Firm Sizet+ U

Berdasarkanpersamaan regresi linear ini, dapat disimpulkan bahwa konstanta
menunjukan nilai sebesarl55,183. Dapat dijelaskan bahwa apabila variabel
profitabilitas, leverage likuiditas dan ukuran perusahaan latla0 maka nilai dari
kebijakan dividen rangalami penurunan sebesar 155,183.

Nilai koefisien regresi pada variabel independen profitabilitas mendapatkan hasil
sebesar 24,425. Nilai dari koefisien regresi pada variabel profitabilitas ini menunjukan
hasil paitif dan dapat disimpulkan bahwa adartyabungan positif antara variabel
profitabilitas dengan kebijakan dividen selaku variabel dependen.

Nilai koefisien regresi berikutnya adalah variabel indepentererage yang
mendapatkan hasil sebesd®,344 nila dari koefisien regresi variabel indeksm
leverageini menunjukan hasil yangegati. Dapat ditarik sebuah kesimpulan bahwa
terdapat hubungamegatif antara variabel independdeverage dengan variabel
dependen kebijakan dividen.

Nilai koefisien regresi berikutnya adalah likuiditas yang meatkam hasil sebesar
4.400. nilai dari koefisien regresi variabel independen likuiditas ini menunjukan hasil
yang positif. Dapat ditarik sebuah kagiulan bahwa terdapat hubungan yang positif
antara variabel independen likuiditas dengan variabel dependgakiam dividen.

Nilai koefisien regresi terakhir adalah ukuran perusahaan yang mendapatkan hasil
sebesar 6,772. Nilai dari koefisien regresi Jalandependen ukuran perusahaan ini
menunjukan hasil yang positif. Dapat ditarik sebuah kesimpulan bahwap#er
hubungan yang positif antara variabel independen ukuran perusahaan dengan variabel
dependen kebijakan dividen.

Uji Koefisien Determinasi (Adjusted R). Uji koefisien determinasiR2 ini
dilakukan untuk mengatahui pengaruh yang diberikan variabel endep terhadap
variabel dependen. nilai dari R yang terdapat di penelitian ini menunjukan nilai sebesar
0,451. Hasil darR Squargpada penelitiami diperoleh sebesar 0,167 atau 16,7%. Nilai
tersebut menunjukan bahwa besarnya suatu kontribusi variabbepeinden pada
penelitian ini mampu menjelaskan 16,7% variasi variabel dependen kebijakan dividen.
Sisanya, sebesar 83,3% dijelaskan oleh variabel yang tidak dapat teridentifikasi
dalam penelitian ini.

Uji Signifikansi Simultan (Uji F) . Uji Signifikang Simultan (Uji F) yang dlakukan
dalam penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah sebuah variabel independen
secara bersamaanempengaruhi variabel dependen. Nilai signifikansi yang diterapkan
dalam penelitian ini sebesar 0,5 atau 5%. Bedasarkath ujasE terdapat nilai
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signifikansi sebesar 0,000. Nilai signifikansi itu menunjukan angka yang muncul lebih
kecil daripada tingkasignifikansi yang digunakan dalam penelitian ini, yaitu sebesar
0,5. Dapat disimpulkan bahwa seluruh variabel independery yardapat dalam
penelitian ini secara simultan memiliki pengaruh terhadap variabel dependen kebijakan
dividen.

Uji Signifikan Parameter Individual (Uji t) . Uji Signifikan Parameter Individual
(Uji t) yang dilakukaruntuk menguji pengaruh dari masingasng variabel independen
tersendiri terhadap variabel dependen dengan asumsi variabel lainnya dianggap konstan.
Dalam penelitian ini bsarnya tingkat signifikansi yang diterapkan sebesar 0,05 atau 5%
dengan tingkat kepercayaan 95%.

Jika nilai dari variabeindependen diperoleh t < 0,05 maka variabel independen
tersebut memiliki pengaruh terhadap variabel dependen yang ada dalam peinelitia
Jika nilai variabel independen diperoleh t > 0,05 maka variabel independen tersebut
tidak memiliki pengaruh terhadajriabel dependen yang ada dalam penelitian ini.

Bedasarkan hasil yang diperoleh dari uji t ini, menunjukan bahwa angka signifikansi
dari variabel independen profitabilitas sebesar 0,494. Dapat ditarik kesimpulan bahwa
variabel independen profitabilitagdak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap
kebijakan dividen. Oleh sebab itu Hiitolak.

Bedasarkan hasil yang diperoleh dgrituni, menunjukan bahwa angka signifikansi
dari variabel independeteverage sebesar 0,151. Dapat ditarik kesimpulan vieh
variabel independeleveragetidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen.
Oleh sebab itu Haditolak.

Bedasarkan hasylang diperoleh, menunjukan bahwa angka signifikansi dari variabel
independen likuiditas sebesar 0,067. Dapat ditarik kmdmm bahwa variabel
independen likuiditas tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen. Oleh
sebab itu Haditolak.

Bedaarkan hasil yang diperoleh, menunjukan bahwa angka signifikansi dari variabel
independen ukuran perusahaan sebesar 0,Gpht@litarik kesimpulan bahwa variabel
independen ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen. Oleh
sebab itiHas diterima.

PENUTUP
Berdasarkan hasil pengujian yang telah dilakukan yaialisas statistik deskriptifui
asumsi kasik uji regresilinear berganda uji koefisiendeterminasi uji F serta i t,
maka dapat ditarik kesimpulan bahwa) Profitabilitas berpengaruh positif dan tidak
signifikan terhadap kebijakan dividen2)(Leverageberpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap kebijakan dividen3)(likuiditas berpengaruh positif datidak
signifikan terhadap kebijakan dividen; (4) ukuran perusahaan berpengaruh positif dan
signifikan terhadap kebijakan dividen

Adapun keterbatasan maupun kekurangan yang ada dateefitipa ini adalah(1)
dalam penelitian ini hanya menggunakan emp#t Variabel independen yaitu
profitabilitas, leverage likuiditas dan ukuran perusahaan; (2) sampel yang ada dalam
penelitian ini hanya berfokus pada perusahaan manufaktur yang tedid@tasa Efek
Indonesia (BEI) sehingga tidak menjelaskan tentangspbaan yang ada pada sektor
lain; (3) periode yang digunakan dalam penelitian ini hanya sebanyak tiga (3) tahun
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yaitu periode 2012020 sehingga tidak menggambarkan kesimpulan diluaodee
tersebut

Berdasarkan hasil dari penelitian dan juga keterbatgseny telah dijabarkan
sebelumnya, terdapat beberapa saran yang dapat diberikan untuk penelitian selanjutnya
yaitu: (1) menambahkan variabel independen lainnya sehingga dapat merphemtu
pengguna informasi perusahaan dalam mengambil keputusan; (2)| smnmahaan
yang digunakan tidak hanya berfokus pada perusahaan manufaktur, namun dapat
ditambahkan lagi dengan perusahaan di sektor lainnya; (3) menambah periode
penelitian sehingganformasi yang didapatkan lebih akurat tentang keadaan perusahaan
terselut bagi para pengguna laporan keuangan seperti manajemen perusahaan, para
pemegang saham atau investor dalam menentukan atau mengambil suatu keputusan.
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