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Abstract: 

 

An investor will certainly expect a profit from his investment, the profit will be 

distributed in the form of dividends. Many things affect the dividend distribution policy. 

This study aims to see how the influence of profitability, liquidity, leverage, and 

company growth on dividend policy in manufacturing companies listed on the IDX for 

the 2018-2020 period. The purposive sampling method is a method of selecting samples 

that will be carried out in this study, with 114 total samples of manufacturing 

companies used from 2018-2020. The data processed in this study used eviews 10 and 

microsoft excel 2019 and was processed using a panel data regression model. The 

results in this study indicate that profitability and leverage have a positive and 

significant effect on dividend policy, while liquidity has an insignificant negative effect 

on dividend policy, and company growth has a significant and negative effect on 

dividend policy. 
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Abstrak: 

 

Seorang investor pastinya akan mengharapkan laba dari investasinya, laba tersebut akan 

dibagikan dalam bentuk dividen. Banyak hal yang mempengaruhi kebijakan pembagian 

dividen. Penelitian ini bertujuan untuk melihat bagaimana pengaruh dari profitabilitas, 

likuiditas, leverage, dan pertumbuhan perusahaan terhadap kebijakan dividen dalam 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2018-2020. Purposive sampling 

method merupakan metode dalam pemelihan sampel yang akan dilakukan dalam 

penelitian ini, dengan 114 total sampel perusahaan manufaktur yang digunakan dari 

tahun 2018-2020. Data yang diolah menggunakan eviews 10 serta microsoft excel 2019 

dan diolah menggunakan model regresi data panel. Hasil dalam penelitian ini 

menunjukan bahwa profitabilitas dan leverage memiliki pengaruh yang positif dan 

signifikan terhadap kebijakan dividen, sedangkan likuiditas memiliki pengaruh negatif 

tidak signifikan terhadap kebijakan dividen, serta pertumbuhan perusahaan memiliki 

pengaruh negatif dan signifikan terhadap kebijakan dividen. 

 

Kata Kunci: Kebijakan Dividen; Profitabilitas; Likuiditas; Leverage, Pertumbuhan  

Perusahaan  

 

Pendahuluan  

Perusahaan imerupakan iorganisasi iyang imelakukan iaktivitas iproduksi idan 

idistribusi iyang imenyediakan ihal – ihal iyang idibutuhkan imasyarakat ibaik iitu 
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idalam ibentuk ijasa iatau ipun idalam ibentuk isuatu ibarang. iMemperoleh 

ikeuntungan idan imenyejahterakan ipemegang isaham iadalah itujuan idari isuatu 

iperusahaan. iSeorang iinvestor ijuga imenginginkan iadanya ihasil iyang imereka 

iinvestasikan idisuatu iperusahaan. iDividen imerupakan iharga iyang idibayarkan 

iperusahaan ikepada ipara ipemegang isaham iuntuk iinvestasi imodal iyang idilakukan 

ioleh imereka idi iperusahaan iJustyna (2019). iMasing i– imasing iperusahaan 

imenentukan ibesar iatau ikecilnya idividen iyang iakan idibagikan, ikebijakan idividen 

imerupakan ikebijakan iuntuk imembagikan ikeuntungan ikepada ipara ipemegang 

isaham idalam ibentuk idividen. iDividend ipayout iratio imerupakan ipresentase ilaba 

iyang iakan idibayarkan iuntuk ipemegang isaham idalam ibentuk idividen. iInvestor 

isendiri itentunya iakan imengharapkan iadanya ipembagian idividen iini. 

Kebijakan imasingi– masing iperusahaan iakan iberbeda idan ikadang itidak 

isesuai idengan ikeinginan ipara ipemegang isaham, ihal iitu iterjadi idikarenakan 

idalam isuatu iperusahaan imasing – masing ipihak imemiliki ikepentingan iyang 

iberbeda. iBagi ipara iinvestor imereka ilebih icenderung imengharapkan iadanya 

ipembayaran idividen ilebih ibanyak isedangkan ipihak imanajemen icenderung 

imenahan ilaba iuntuk idiinvestasikan ikembali iguna ikeperluan iinternal idalam 

iperusahaan. iMasyarakat imengasumsikan ibahwa iperusahaan iyang imemiliki 

ikemampuan imembayar idividen idiartikan isebagai iperusahaan iyang ibisa 

imemberikan ikeuntungan. iPenerimaan idividen isecara iterus imenerut idapat 

imemberikan igambaran iyang ibaik ibagi iperusahaan idimata ipemegang isaham 

ibahwa iperusahaan idalam ikondisi iyang ibaik iRosmita (2018). iInvestor iperlu 

imemiliki isuatu ipertimbangan iterhadap ifaktor – faktor iapa isaja iyang idapat 

imempengaruhi iadanya ipembagian idividen, iseperti iprofitabilitas, ilikuiditas, 

ileverage, idan ipertumbuhan iperusahaan. 

Penelitian iIslam (2019) imenyatakan ibahwa iprofitabilitas iberpengaruh 

inegatif itidak isignifikan iterhadap ikebijakan idividen, isedangkan ipenelitian 

iRatnasari i& iPurnamawati (2019) iserta iGinting (2018) imenghasilkan ibahwa 

iprofitabilitas iberpengaruh ipositif idan isignifikan iterhadap ikebijakan idividen. 

iLikuiditas idalam iSari (2015) memiliki ipengaruh iyang ipositif iterhadap ikebijakan 

idividen, iberbeda idengan iSunarya (2013) iyang imenyatakan ibahwa ilikuiditas 

imemiliki ipengaruh inegatif itidak isignifikan iterhadap ikebijakan idividen. iLeverage 

idalam Sari (2015) iserta iRatnasari i& iPurnamawati (2019) menyatakan ileverage 

imemiliki ipengaruh inegatif idan isignifikan iterhadap ikebijakan idividen. Sedangkan 

Munawaroh (2016) memperlihatkan ihasil ileverage iberpengaruh ipositif isignifikan 

iterhadap ikebijakan idividen. iPertumbuhan iperusahaan idalam iDita (2018) imemiliki 

ipengaruh inegatif idan isignifikan iterhadap ikebijakan idividen, inamun idalam 

iMurtini (2015) imenyatakan ibahwa ipertumbuhan iperusahaan iberpengaruh ipositif 

idan isignifikan iterhadap ikebijakan idividen. i 

Berdasarkan ibeberapa ipenelitian iyang iada, iterdapat iadanya iresearch igap 

iatau iinkonsistensi iantara isatu ipenelitian idengan ipenelitian ilainnya, ihal itersebut 

imembuat ipenelitian iterhadap ikebijakan idividen idilakukan ikembali idengan 

imaksud idan itujuan iuntuk imendapatkan ihasil iapa isaja iyang imempengaruhi 

ikebijakan idividen iyang iterdaftar idi iBursa iEfek iIndonesia i(BEI) idengan irentang 

iperiode ipenelitian i3 itahun idimulai idari i2018-2020. iDiharapkan ipenelitian iini 

idapat imemiliki imanfaat iuntuk ipenelitian iselanjutnya, idan ijuga ipenelitian iini 
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idapat idiharapkan imenambahkan iwawasan idan ipengetahuan imasyarakat iterkait 

ikebijakan idividen. 

 

Kajian Teori 

Agency iTheory, imenurut iHartantio i& iTrisnawati (2022) iteori iagensi 

imendeskripsikan isebagai ipenghubung iantara iagent idan iprincipal. iTeori ikeagenan 

imengakibatkan iadanya ikonflik idan ihubungan iyang iasimetri iantara ipengelola idan 

ipemilik. iDengan idemikian iterdapat iadanya idua ikepentingan iyang isaling 

ibersimpangan idalam iperusahaan idimana isetiap ipihaknya iberusaha iuntuk 

imencapai ikemakmuran isendirinya. 

Signalling iTheory. iTindakan iyang iakan idiambil ioleh imanajemen 

iperusahaan iyang imemberikan ipetunjuk iuntuk iinvestor imengenai imanajemen 

imemandang iprospek idari iperusahaan idisebut iisyarat iatau isinyal. iBrigham idan 

iHouston (2001) iInformasi iyang idipublikasikan iadalah isebuah isinyal ibagi iinvestor 

idalam imengambil ikeputusan iinvestasi. iSebuah iinformasi ibagi iinvestor iadalah ihal 

iyang ipenting, imaka idari iitu isuatu iperusahaan iberusaha iuntuk imemberikan 

iinformasi iyang idapat idipercaya isebagai isinyal iuntuk ipara iinvestor imengambil 

isebuah ikeputusan idalam iberinvestasi. 

Profitabilitas. iMenurut iSuriani (2018) iProfitabilitas iadalah ikemampuan 

iperusahaan iuntuk imemperoleh ikeuntungan iagar imemiliki ipengaruh ipada 

ikeputusan ipembagian idividen. iRasio iprofitabilitas imemiliki ibanyak imanfaat 

isecara ikeseluruhan iseperti imenilai iperkembangan ikeuntungan iatau ilaba idari 

imasa ilalu isampai isekarang, ilalu imengukur iseberapa ihebat iperusahaan idalam 

imenghasilkan ikeuntungan idengan imenggunakan isemua iyang iada idi itotal iaset 

idan iekuitas, ijuga ibisa imenilai iperusahaan imenghasilkan ikeuntungan iperiode 

itertentu idan imasih ibanyak ilagi idisebut idalam iHery i(2015). 

Likuiditas. iMenurut iArifin (2015) iLikuiditas iadalah ikemampuan isuatu 

iiperusahaan iiuntuk iimembayar iihutang iijangka iipendek iiatau iihutang iikepada 

iipihak iiketiga iidengan iimemperhitungkan iiaktivitas iiatau iiaktivitas iilancar iikas 

iikeluar. iiDalam ihal iini idividen imerupakan iarus ikas ikeluar ibagi isuatu 

iperusahaan. iLikuiditas imerupakan ikemampuan iatau idaya idari isuatu iperusahaan 

idalam imelunasi iatau ikewajiban ijangka ipendek idan ihutang i– ihutang iyang 

idimilikinya. iDapat idikatakan iperusahaan iyang imemiliki ikinerja iyang ibaik 

imerupakan iperusahaan iyang imempunyai irasio ilikuiditas iyang itinggi. i 

Leverage. iMenurut iKasmir (2011) ileverage iadalah irasio iyang 

imenggambarkan ikemampuan iperusahaan iuntuk imemenuhi iseluruh ikewajibannya 

iyang iditunjuk ioleh ibagian imodal isendiri iyang idigunakan iuntuk imembayar 

ihutang. iDalam iAgustia (2013) iLeverage ijuga imenunjukan iresiko iyang idihadapi 

ioleh isuatu iperusahaan, imakin ibesar iresiko iyang idihadapi iperusahaan imaka 

iketidakpastian iuntuk imenghasilkan ikeuntungan ilaba idimasa idepan ijuga iakan 

imeningkat. iMenurut iSari i& iSudjarni (2015) iTidak imenguntungkan ibagi 

iperusahaan iiuntuk iimemiliki iiterlalu iibanyak iihutang iidalam iibisnisnya, iikarena 

iiperusahaan iiharus iimemenuhi iikewajibannya idan iimengurangi iikeuntungan iiyang 

iidihasilkannya. iiKetika iilaba iiperusahaan iimenurun, iimaka iipembagian iidividen 

iikepada iipemegang iisaham iiakan iiberkurang. 
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Pertumbuhan iPerusahaan. iMenurut iKasmir (2008) iRasio ipertumbuhan 

iperusahaan imerupakan irasio iyang imerefleksikan itingkat ikemampuan iperusahaan 

iuntuk imempertahankan iposisinya iditengah ipertumbuhan iperekonomian idan isektor 

iusahanya. iPertumbuhan iperusahaan iadalah iperubahan itotal iaset isuatu iperusahaan 

iyang idilihat idari itahun isebelumnya idan itahun isekarang. iDengan isemakin 

iberkembangnya isuatu iperusahan imaka ikebutuhan iakan idana idari iperusahaan 

itersebut ijuga iakan iikut ibertambah.  

 

Pengaruh iProfitabilitas iterhadap iKebijakan iDividen. 

Dividen iadalah isebagian idari ikeuntungan iyang idiperoleh isuatu iperusahaan, 

keuntungan iini isudah imenjadi ilaba ibersih iyakni isudah imelunasi iseluruh 

ikewajiban tetapnya iyaitu ibeban ipajak idan ibeban ibunga. iSemakin itinggi irasio 

iprofitabilitas idari suatu iperusahaan iakan imenghasilkan ipula ilaba ibersih iyang 

itinggi ijumlahnya, profitabilitas imerupakan isalah isatu ifaktor iyang imempengaruhi 

ikebijakan idividen. Menurut iYulianti i& iNurhanasah (2013) iprofitabilitas idigunakan 

isebagai isalah isatu ukuran ikinerja ikeuangan iyang imemiliki imanfaat ibagi iinvestor 

iuntuk imemperlihatkan keberhasilan iperusahaan ididalam imenghasilkan ikeuntungan. 

iHal iini imembuat profitabilitas imempunyai ipengaruh iterhadap ikebijakan idividen. 

iSejalan idengan penelitian yang idilakukan ioleh iGinting (2018) ibahwa iprofitabilitas 

iberpengaruh ipositif isignifikan terhadap ikebijakan idividen. 

Ha1: iProfitabilitas imemiliki ipengaruh ipositif isignifikan iterhadap ikebijakan 

idividen. 

Pengaruh iLikuiditas iterhadap iKebijakan iDividen. 

Dalam ipertimbangan ikebijakan idividen ilikuiditas iini imerupakan ihal iutama 

iyang dipertimbangkan ioleh iperusahaan. iPerusahaan imenganggap ibahwa idividen 

iadalah iunsur arus ikas ikeluar, idan ihal itersebut ibisa imemberi ipengaruh iposisi ikas 

iperusahaan, idimana semakin ibertambah iposisi ikas idan iposisi ilikuiditas isuatu 

iperusahaan isecara ikeseluruhan, maka isemakin ibertambah ijuga ikemampuan 

iperusahaan iuntuk imembayarkan idividen. Sartono (2014). iLikuditas iperusahaan 

idapat idiasumsikan ibisa imenjadi ialat iuntuk memperkirakan itingkat ipengembalian 

iinvestasi iberupa idividen ibagi ipara ipemegang saham. 

Ha2: iLikuiditas imemiliki ipengaruh ipositif isignifikan iterhadap ikebijakan idividen i 

Pengaruh iLeverage iterhadap iKebijakan iDividen. 

Leverage iini imerupakan irepresentasi idari ipada itingkat iutang ipada isuatu 

perusahaan. iPerusahaan iyang imemiliki ihutang iyang ibesar iakan icenderung iuntuk 

melunasi isemua ikewajiban inya, ilalu ibaru iakan imembagikan idividen. iPenurunan 

keuntungan iyang ididapat iperusahaan iakan imenurunkan ipembagian idividen 

iterhadap para pemegang isaham. iSari i& iSudjarni (2015). iJika iperusahaan itersebut 

imampu imenjaga dan imengelola idengan ibaik imaka iada ikesempatan ibagi ipara 

iinvestor iuntuk imenerima pembagian idividen. iHal iini isejalan idengan ipenelitian 

iSari i& iSudjarni i(2015) iyang melakukan ipenelitian idengan ihasil ileverage 

iberpengaruh ipositif idan isignifikan iterhadap kebijakan idividen. 

Ha3: iLeverage imemiliki ipengaruh ipositif isignifikan iterhadap ikebijakan idividen 

Pengaruh iPertumbuhan iPerusahaan iterhadap iKebijakan iDividen. 
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Menurut iSari i& iSudjarni (2015) itingkat ipertumbuhan iperusahaan iakan 

imemberi dampak ipada ikebijakan ipembagian idividen, ibisa idikatakan ibahwa 

iperusahaan iyang sedang ibertumbuh idengan ibaik itentunya iakan imemilih 

imendistribusikan ikeuntungan yang ididapat iuntuk iberinvestasi ikembali isehingga 

iini iakan imenurunkan ijumlag pembagian idari idividen. iPerusahaan idengan 

itingginya itingkat ipertumbuhan iakan ilebih memilih imenggunakan ikeuntungan iatau 

ilabanya iyang ididapat iuntuk imemenuhi ibiaya investasi iyang idianggap imemiliki 

inet ipresent ivalue ipositif idaripada imembagikan ilaba yang idiperoleh ikepada ipara 

ipemegang isaham idalam ibentuk ipembagian idividen. iHal ini sejalan idengan 

ipenelitian iAnggraini (2015) iyang imenyebutkan ihasil idari penelitiannya 

membuktikan ibahwa ipertumbuhan iperusahaan imemiliki ipengaruh iyang negatif 

isignifkan terhadap ikebijakan idividen. i 

Ha4: iPertumbuhan iperusahaan imemiliki ipengaruh inegatif isignifikan iterhadap 

ikebijakan dividen 

Kerangka pemikiran dalam penelitian ini sebagai berikut:  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1. Kerangka Pemikiran 

 
Metodologi 

Perusahaan ibagian imanufaktur iyang itercantum idi iBursa iEfek iIndonesia 

i(BEI) iperiode i2018-2020 imenjadi ipopulasi ididalam ipenelitian iini. iPurposive 

isampling iadalah imetode ipengambilan isampel iyang idigunakan idalam ipenelitian 

iini. iKriteria iyang idigunakan idalam imenentukan isampel idari ipenelitian iini iadalah 

isebagai iberikut:  

Noi Kriteria iPemilihan iSampe Total i 

1 Perusahaan iManufaktur iYang iterdaftar idi iBEI 591 

2 Perusahaan iyang itidak imembagi idividen iselama i3 iperiode (2018-2020)  -153 

Pertumbuhan 

Perusahaan (X4) 

Profitabilitas (X1) 

Leverage (X3) 

Likuiditas (X2) 

Kebijakan Dividen (Y) 

Ha1+ 

Ha4- 

Ha2+ 

Ha3+ 
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3 Perusahaan iyang imengalami ikerugian (2018-2020 )   -192 

4 IPO i2018-2020         -132 

Jumlah iSampel 114 

 

Variabel iOperasional idan ipengukuran iyang idigunakan iadalah: i 

 

Tabel i1. iTabel iVariabel iOperasional 

 

Hasil iUji iStatistik idan iKesimpulan 

Pemilihan iModel iRegresi. iUntuk imengetahui imodel iregresi iyang iterbaik 

idilakukan idengan iuji ichow idan iuji ihausman. iUji iChow imenunjukkan inilai 

iProbabilitas ipada iCross-section iChi-square iadalah i0.0011 iyang imana iangka 

itersebut ilebih ikecil idari i0.05 iitu iartinya imodel iyang iterpilih iadalah ifixed ieffect 

imodel. iSedangkan ihasil iuji iHausman iadalah isebagai iberikut. iNilai iProbabilitas 

ipada iCross-section irandom iadalah i0.028 iyang imana iangka itersebut ilebih ikecil 

idari i0.05 iitu iartinya imodel iyang iterpilih idan imodel iyang iterbaik idalam 

ipenelitian iini iadalah ifixed ieffect imodel. 

Uji iAnalisis iRegresi iBerganda. iDalam ipenelitian iini ipersamaan iregresi 

idijabarkan isebagai iberikut: 

DPR i= i1.745137 i+ i8.585142 iROA i- i2.76E-05 iQR i+ i0.375892 iDER i- i0.243426 

Growth i+ iε 

Keterangan: i 

DPR i= iDividend iPayout iRatio 

ROA i= iProfitabilitas i 

QR i= iLikuiditas i 

DER i= iLeverage 

Growth i= iPertumbuhan iperusahaan 

∝ i= iKonstanta 

β i= iKoefisien iRegresi i 

ε i= iNilai ieror 

 

Variabel Ukuran Skala Sumber 

Kebijakan 

iDividen i  Rasio 
Ginting (2018) 

Profitabilitas  Rasio 
Ginting (2018) 

Likuiditas 
 

Rasio 
Rahayu i& iHari 

(2016) 

Leverage 
 

Rasio 
Ginting (2018) 

Pertumbuhan 

iPerusahaan   
Rasio 

Anggraini i& 

iWihandaru 

(2015) 
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Persamaan iregresi ilinear itersebut imenjelaskan ibahwa iapabila iprofitabilitas, 

ilikuiditas, ileverage, idan ipertumbuhan iperusahaan iakan idianggap ikonstan iatau 

itidak imengalami iperubahan ijika inilai iDPR isebesar i1.745137. iNilai ikoefisien 

iProfitabilitas i(X1) isebesar i8.585142, iartinya iketika ivariabel iprofitabilitas iyang 

idiproksikan ioleh iROA imeningkat isebesar isatu isatuan, imaka ikebijakan ideviden 

inaik isebesar i8.585142 isatuan idengan iasumsi ivariabel iindependen ilainnya itidak 

imengalami iperubahan. iNilai ikoefisien ilikuiditas i(X2) isebesar i-2.76E-05, iartinya 

iketika ivariabel ilikuiditas iyang idiproksikan ioleh iquick iratio imeningkat isebesar 

isatu isatuan, imaka ikebijakan idividen iturun isebesar i-2.76E-05 isatuan idengan 

iasumsi ivariabel iindependen ilainnya itidak imengalami iperubahan. iNilai ikoefisien 

ileverage i(X3) isebesar i0.375892, iartinya iketika ivariabel ileverage iyang idi 

iproksikan ioleh iDER imeningkat isebesar isatu isatuan, imaka ikebijakan ideviden 

inaik isebesar i0.375892 isatuan idengan iasumsi ivariabel iindependen ilainnya itidak 

imengalami iperubahan. iNilai ikoefisien ipertumbuhan iperusahaan i(X4) isebesar i-

0.243426, iartinya iketika ivariabel ipertumbuhan iperusahaan iyang idi iproksikan ioleh 

igrowth imeningkat isebesar isatu isatuan, imaka ikebijakan ideviden iturun isebesar 

i0.243426 isatuan idengan iasumsi ivariabel iindependen ilainnya itidak imengalami 

iperubahan. 

Uji iNormalitas. iDiketahui ibahwa ihasil iuji inormalitas imenghasilkan inilai 

iprobabilitas isebesar i0.137993 ilebih ibesar idari i0.05. idan idapat idiambil 

ikesimpulan ibahwa idata iteralokasikan isecara inormal. 

Uji iMultikolinearitas. iHasil iuji imultikolinearitas, imenampilkan ibahwa 

isemua ivariabel imemiliki inilai idibawah i0.80 iartinya idata ipenelitian iini iterbebas 

idari ikendala imultikolinearitas iantar ivariabel iindependen. 

Uji iHeteroskedastisitas. iHasil iuji idengan imetode iGlesjer, imenunjukan 

ibahwa iseluruh ivariabel imemiliki inilai iprobabilitas idiatas i0.05, imaka idari iitu 

idapat idisimpulkan ibahwa imodel iregresi iterbebas idari iadanya igejala 

iheteroskedastisitas. 

Uji iSignifikansi iSimultan (Uji iF). iPenjelasan iuji isimultan iini idibuktikan 

iatas idasar ihasil ipenyajian ipada itabel imodel iregresi iyang iterpilih, idimana ipada 

itabel itersebut imenghasilkan inilai iProb i(F-Statistic) isenilai i0.000 i(0.000 i< i0.05) 

iartinya isemua ivariabel iindependent isecara iserentak imemiliki ipengaruh isignifikan 

iterhadap ikebijakan ideviden. 

Uji iSignifikansi iParsial (Uji iT). iHasil idari iuji isignifikansi iparsial iini 

idisajikan idalam itabel iberikut. 

Tabel i2. iHasil iUji iSignfiikansi iParsial (Uji it) 

 

 

 

 

 

Berdasarkan ipenyajian itabel iUji iT idiatas, idisimpulkan ibahwa iROA 

imemiliki ipengaruh ipositif isignifikan iterhadap ikebijakan idividen. iHa1 iditerima. 

iLikuiditas iyang idiproksikan ioleh iquick iratio itidak imemiliki ipengaruh isignifikan 

     
Variable Coefficient Std. iError t-Statistic Prob. i i 

     
     C 1.745137 0.101302 17.22700 0.0000 

ROA 8.585142 0.758116 11.32431 0.0000 

QR -2.76E-05 0.000665 -0.041476 0.9670 

DER 0.375892 0.078311 4.800010 0.0000 

GROWTH -0.243426 0.096792 -2.514950 0.0141 
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iterhadap ikebijakan idividen. iHa2 iditolak. iLeverage imemiliki ipengaruh ipositif 

isignifikan iterhadap ikebijakan idividen. iHa3 iditerima. iPertumbuhan iperusahaan 

imemiliki ipengaruh inegatif isignifikan iterhadap ikebijakan ideviden. iHa4 iditerima. 

Uji iKoefisien iDeterminasi i(Uji iAdjusted iR2). iAngka idari iAdjusted iR-

Squared ivariabel ibebas ibisa imendeskripsikan ivariasi ivariabel idependen isebesar 

i0.849, ijadi ihal iini imenandakan ibahwa ivariabel ibebas ipada iriset iini ibisa 

imendeskripsikan isebesar i84.9% ivariasi ivariabel ikebijakan ideviden, isedangkan 

isebanyak i15.1% isisanya idijelaskan ivariabel ilain idiluar imodel. 

 

Diskusi 

Profitabilitas iadalah ikemampuan iperusahaan iuntuk imemperoleh ikeuntungan 

iagar imemiliki ipengaruh ipada ikeputusan ipembagian idividen. iJika itingkat idari 

iprofitabilitas isuatu iperusahaan itinggi, imaka ikeuntungan iatau ilaba iyang 

idihasilkan iperusahaan iakan isemakin itinggi iatau ibesar idibagikan idalam ibentuk 

idividen ikepada ipemegang isaham. iPenelitian iini isepaham idengan ipenelitian 

iGinting (2018) idimana ihasilnya imenyatakan ibahwa iprofitabilitas imemiliki 

ipengaruh iyang ipositif idan isignifikan iterhadap ikebijakan idividen. 

Likuiditas idalam ipenelitian iini imemiliki ipengaruh iyang itidak isignifikan 

iterhadap ikebijakan idividen, ihal iini idikarenakan iperusahaan iyang ilikuid imungkin 

isaja itidak imemilih iuntuk imembayar iatau imengubah ikeputusan ikebijakan 

idividennya, idan ilebih imemilih ifokus ipada ilikuiditas ijangka ipendeknya iguna 

imembiayai ikewajiban ijangka ipendeknya iketimbang iuntuk iberfokus ipada 

ipembagian idividen. iHal iini isepaham idengan ipenelitian iSapitiri i& iSuryani (2018) 

idimana ilikuiditas itidak iberpengaruh iterhadap ikebijakan idividen. 

Leverage idalam ipenelitian iini imenunjukkan iarah ipositif idan isignifikan 

ikepada ikebijakan idividen. iDengan iperusahaan imelunasi ikewajibannya ihal 

itersebut idapat imempengaruhi ikebijakan idividen, itetapi ijika iperusahaan itersebut 

icukup ihandal idalam imenjaga idan imengelola iserta imelunasi isemua ikewajiban 

idan ihutang i– ihutangnya ibisa idiartikan iperusahaan itersebut ibaik idan isehat idan 

ipemegang isaham imemiliki ikesempatan idalam ipembagian idividen. iIni isejalan 

idengan ipenelitian iMunawaroh (2015) idimana ihasil idari ipenelitian imenunjukan 

ihasil ileverage iberpengaruh ipositif idan isignifikan idengan ikebijakan idividen. i 

Pertumbuhan iperusahaan idalam ipenelitian iini imemiliki ipengaruh inegatif 

idan isignifikan. iPerusahaan idengan itingkat ipertumbuhannya itinggi ibiasanya 

imenggunakan ikeuntungan iatau ilabanya iuntuk idapat imembiayai iinvestasi iyang 

idianggap ilebih ipenting ibagi iperkembangan iperusahaan idibandingkan idengan 

imembagikan ilaba ikepada ipemegang isaham. iDalam ihal iini isedikit ikemungkinan 

ibahwa iperusahaan iyang isedang imengalami ipertumbuhan iakan imembagikan 

idividennya ikepada ipemegang isaham. iPenelitian iini isejalan idengan iAnggraini 

(2015) idimana ihasil idari ipenelitian itersebut imembuktikan ibahwa ipertumbuhan 

iperusahaan iberpengaruh inegatif idan isignifikan iterhadap ikebijakan idividen. 

 

Penutup 

Sesuai idengan idiadakannya ipenelitian iini ibertujuan iuntuk imenghasilkan 

istudi isecara iempiris iterkait ipengaruh iprofitabilitas, ilikuiditas, ileverage, idan 

ipertumbuhan iperusahaan idengan ikebijakan idividen iyang imenggunakan 

iperusahaan imanufaktur iyang itercantum idi iBEI ipada itahun i2018-2020, iditemukan 
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ibahwa iprofitabilitas iberpengaruh isecara ipositif idan isignifikan iterhadap ikebijakan 

idividen, isehingga ihipotesis idalam ipenelitian iini ibisa iditerima. iLikuiditas 

iditemukan imemiliki ipengaruh iyang inegatif itidak isignifikan iterhadap ikebijakan 

idividen, imaka ihipotesis idalam ipenelitian iini idapat iditolak. iLeverage iditemukan 

imemiliki ipengaruh iyang ipositif idan isignifikan idengan ikebijakan idividen, imaka 

ihipotesis idalam ipenelitian iini iditerima. iPertumbuhan iperusahaan iditemukan 

imemiliki ipengaruh iyang inegatif idan isignifikan iterhadap ikebijakan idividen, 

isehingga ihipotesis iyang iada idalam ipenelitian iini itidak iditerima iatau iditolak. 

Banyak ihal iyang iharus idiperhatikan ioleh ipeneliti iselanjutnya imengingat 

ipenelitian iini itidak iluput idari ibeberapa iketerbatasan, iyang iterdiri iatas: (1) iObjek 

iyang imenjadi ibahan ipenelitian iini ihanya idilakukan ipada iperusahaan isektor 

imanufaktur isaja, isehingga itidak ibisa imencakup iperusahaan idi isektor ilain. (2) 

iPeriode ipengamatan ihanya idari itahun i2018-2020 idan imenggunakan i38 

iperusahaan idengan itotal i114 idata iyang idijadikan isampel. (3) iPeneliti ihanya 

imenggunakan i4 ivariabel ibebas isaja, iada ibaiknya idapat imengembangkan ifaktor 

ilain iseperti iukuran iperusahaan, istruktur ikepemilikan, ifree icash iflow, idan iyang 

ilainnya iyang idianggap imampu imempengaruhi ivariabel ikebijakan idividen. 
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