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PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Pasar modal merupakan media yang sangat efektif untuk dapat menyalurkan
dan menginvestasikan dana yang berdampak produktif dan menguntungkan investor.
Melalui kegiatan pasar modal, perusahaan dapat memperoleh dana untuk membiayai
kegiatan operasional dan perliasan perusahaan. Salah satu industri perusahaan yang ada

pada pasar modal yaitu industri perusahaan manufaktur. (Suciptayasa, 2013).

Pasar modal Indonesia memegang peranan penting dalam memobilisasi dana
dari investor yang ingin berinvestasi di pasar modal. Aktivitas investasi merupakan
aktivitas yang dihadapkan pada berbagai macam risiko dan ketidakpastian oleh para
investor. Untuk mengurangi kemungkinan risiko dan ketidakpastian yang akan terjadi,
investor memerlukan berbagai macam informasi lain yang relevan seperti kondisi
ekonomi dan politik dalam suatu negara. Informasi yang diperoleh dari perusahaan
lazimnya didasarkan pada kinerja perusahaan yang tercermin dalam laporan keuangan,

seperti analisis rasio keuangan (Sunarko dan Kartika, 2003:67).

Sebagian besar aktivitas suatu perusahaan adalah kegiatan investasi. Dalam
menginvestasikan sejumlah dana, hal utama yang diharapkan seorang investor adalah

adanya keuntungan yang akan diperoleh di masa datang. Untuk itu investor perlu
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melakukan analisis untuk menentukan dasar yang dapat digunakan dalam menilai
kelayakan saham suatu perusahaan untuk dijadikan sebagai salah satu alternatif

investasi (Parica dkk, 2013).

Manajer sebagai agen pengelola perusahaan diharapkan mampu menghasilkan
keuntungan yang akhirnya dapat dibagikan kepada para pemegang saham dalam
bentuk dividen. Investor umumnya menginginkan pembagian dividen yang relatif
stabil atau cenderung naik dari waktu ke waktu karena dengan stabilitas dividen
tersebut dapat meningkatkan kepercayaan terhadap perusahaan, sehingga mengurangi
unsur ketidakpastian dalam investasi. Pembayaran dividen dalam bentuk tunai (cash
dividend) lebih diinginkan investor daripada dalam bentuk lain, karena membantu
mengurangi ketidakpastian investor dalam aktivitas investasinya ke dalam perusahaan

(Ang, 1997).

Menurut- Simon  Kuznets dalam Amin (2015), pertumbuhan ekonomi
adalah peningkatan kemampuan suatu negara (daerah) untuk menyediakan barang-
barang ekonomi bagi penduduknya, yang terwujud dengan adanya kenaikan
output nasional secara terus-menerus yang disertai dengan kemajuan teknologi

serta adanya penyesuaian kelembagaan, sikap dan ideologi yang dibutuhkannya

Pembangunan industri merupakan bagian dari usaha jangka panjang untuk
merubah struktur ekonomi yang tidak seimbang. Corak pada sektor pertanian
diupayakan mengarah pada struktur ekonomi yang lebih kokoh dan seimbang

antara sektor pertanian dan sektor industri manufaktur. Disamping itu pembangunan
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industri  ditujukan untuk memperluas jaringan kerja, meratakan kesempatan
berusaha, meningkatkan ekspor, menghemat devisa, dan menunjang pembangunan

daerah. Abbas (2010).

Pada beberapa negara yang tergolong maju, peranan sektor industri lebih
dominan dibandingkan dengan sektor pertanian. Sedangkan pada Negara berkembang
seperti Indonesia kontribusi sektor industri yang tinggi perlahan menggeser struktur
perekonomian Negara dari pertanian ke sektor industri. Peranan sektor industri dalam
pembangunan ekonomi di berbagai Negara sangat penting karena Sektor industri
memegang peran kunci sebagai mesin pembangunan karena sektor industri memiliki
beberapa keunggulan dibandingkan sektor lain. Nilai kapitalisasi modal yang tertanam
sangat besar, kemampuan menyerap tenaga kerja yang besar, juga kemampuan
menciptakan nilai tambah (value added creation) dari setiap input atau bahan dasar

yang diolah. Amin (2015)

Kebijakan dividen merupakan keputusan untuk menentukan berapa banyak
dividen yang harus dibagikan kepada para pemegang saham. Kebijakan ini bermula
dari bagaimana perlakuan manajemen terhadap keuntungan yang diperoleh perusahaan
yang pada umumnya sebagian dari penghasilan bersih setelah pajak (EAT) dibagikan
kepada para investor dalam bentuk dividen dan sebagian lagi diinvestasikan kembali ke
perusahaan dalam bentuk laba ditahan. Persentase dari pendapatan yang akan
dibayarkan kepada pemegang saham sebagai cash dividend (laba yang dibagikan)

disebut dividend payout ratio (Riyanto, 2001:266).
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Dividen ini dapat dibagikan dalam bentuk saham (stock) maupun dibayarkan
secara tunai. Bagi perusahaan kebijakan dividen dalam bentuk saham (stock dividend)
memiliki biaya yang lebih tinggi dari pada kebijakan dividen tunai. (Gitman,

2006:604).

Kebijakan dividen merupakan bagian dari keputusan pendanaan (Van Horne
and Wachowicz, 2005:270). Kebijakan dividen merupakan suatu keputusan mengenai
pembagian laba perusahaan. Kebijakan dividen merupakan suatu keputusan yang sulit
bagi pihak manajemen perusahaan. Pembagian dividen di satu sisi akan memenuhi
harapan investor untuk mendapatkan return sebagai hasil dari investasinya, sedangkan
di satu sisi pembagian dividen diharapkan tidak mengancam kelangsungan hidup
perusahaan. Manajemen perusahaan sebaiknya dapat membuat suatu kebijakan dividen
yang optimal berarti kebijakan tersebut harus menghasilkan semacam keseimbangan
antara kepentingan pemegang saham melalui dividen dan kepentingan perusahaan

dalam hal pertumbuhannya.

Dividend payout ratio adalah perbandingan antara dividen yang dibayarkan
dengan laba bersih yang didapatkan dan biasanya disajikan dalam bentuk persentase.
Semakin tinggi dividend payout ratio akan menguntungkan pihak investasi, namun
bagi pihak perusahaan akan memperlemah internal finansial, karena memperkecil laba
ditahan. Dan sebaliknya, dividend payout ratio semakin kecil maka akan merugikan
para pemegang saham (investor) namun internal finansial perusahaan semakin kuat

(Parica dkk, 2013).
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Likuiditas merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan
dalam memenuhi kewajiban jangka pendek. Sehingga tinggi rendahnya likuiditas
perusahaan dapat mempengaruhi kebijakan dividen suatu perusahaan (Kasmir,

2009:129).

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam
hubungannya dengan penjualan, total aset maupun modal sendiri. Menurut Hanafi dan
Halim (2005:85) rasio profitabilitas sangat bermanfaat bagi kelangsungan perusahaan
karena dapat membantu perusahaan untuk mengetahui kontribusi keuntungan

perusahaan dalam jangka pendek atau jangka panjang.

Leverage mencerminkan perusahaan dalam memenuhi seluruh kewajibannya
yang ditunjukkan oleh beberapa bagian modal sendiri yang digunakan untuk

membayar hutang (Rodoni dan Ali, 2010:123).

Terdapat beberapa penelitian yang melakukan kajian mengenai hubungan
maupun pengaruh dari likuiditas, profitabilitas , dan leverage perusahaan terhadap

kebijakan dividen. Namun, masing-masing terdapat perbedaan dari hasil penemuannya.

Variabel likuiditas dinyatakan berpengaruh signifikan terhadap kebijakan
dividen (dividend payout ratio) pada penelitian Hadianto & Sahabuddin (2016),
Parica, dkk (2013) dan Karami (2013) namun kontradiktif dengan hasil penelitian

Lopolusi (2013) dan Prawira (2014) dimana likuiditas tidak berpengaruh signifikan.

Variabel profitabilitas dinyatakan berpengaruh positif dan signifikan terhadap

kebijakan dividen (dividend payout ratio) pada penelitian Hadianto & Herlina (2010),
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Hadianto & Sahabuddin (2016), Parica, dkk (2013) dan Arilaha (2009), namun
kontradiktif dengan hasil penelitian Sulistiyowati, dkk (2010) yang menyatakan bahwa
profitabilitas (return on investment) tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan

dividen (dividend payout ratio).

Variabel leverage (debt to equity ratio) dinyatakan berpengaruh signifikan
terhadap kebijakan dividen (dividend payout ratio) pada penelitian Hadianto & Herlina
(2010), Hadianto & Sahabuddin (2016), Karami (2013) dan Asif et.al (2011), namun
kontradiktif dengan hasil penelitian Arilaha (2009) dimana leverage (debt to equity

ratio) tidak berpengaruh signifikan.

Penelitian ini bertujuan melakukan kajian empiris terhadap faktor-faktor yang
mempengaruhi - kebijakan dividen perusahaan, khususnya industri perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI. Berdasarkan beberapa hasil penelitian terdahulu
yang telah dijelaskan, variable-variabel tersebut belum memberikan hasil yang
konsisten sehingga perlu diuji kembali. Berdasarkan uraian diatas, mendorong penulis
untuk melakukan penelitian mengenai “Pengaruh Likuiditas, Profitabilitas dan

Leverage Terhadap Kebijakan Dividen Pada Perusahaan Sektor Manufaktur”

1.2.Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah diatas, maka adapun masalah yang akan

dibahas yaitu :

1. Apakah terdapat pengaruh Likuiditas terhadap kebijakan dividen?

2. Apakah terdapat pengaruh Profitabilitas terhadap kebijakan dividen?
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. Apakah terdapat pengaruh Leverage terhadap kebijakan dividen?

1.3. Tujuan Penelitian
Menganalisis dan menguji pengaruh Likuiditas terhadap kebijakan dividen
Menganalisis dan menguji pengaruh Profitabilitas terhadap kebijakan dividen

Menganalisis dan menguji pengaruh Leverage terhadap kebijakan dividen

1.4. Manfaat Penelitian
Kegunaan yang diharapkan dari penelitian ini adalah sebagai berikut:
1. Manfaat Teoritis

Hasil penelitian ini diharapkan dapat mengonfirmasi teori terdahulu.

2. Manfaat Praktisi
a. Bagi manajemen Perusahaan
Hasil penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi pihak
manajemen perusahaan yang dapat digunakan sebagai masukan atau

dasar untuk meningkatkan kinerja perusahaan.

b. Bagi Investor
Hasil dari penelitian ini dapat memberikan informasi tentang faktor-
faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen sehingga dapat
dijadikan sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan

keputusan berinvestsi.
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