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BAB1
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Perkembangan perusahaan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia
(BEI) adalah bukti bahwa perusahaan berkembang dan memiliki efek pada
pertumbuhan ekonomi saat ini. Menurut Fitriah & Siregar (2021) upaya
perusahaan untuk tumbuh melalui pencatatan di Bursa Efek Indonesia
adalah strategi untuk mempertahankan eksistensi perusahaan. Hal ini
mendorong persaingan sengit antar perusahaan dan menyebabkan banyak
perusahaan baru yang bermunculan dan siap bersaing dalam memenuhi
permintaan pasar (Hutauruk, 2020). Dalam situasi bisnis yang semakin
kompetitif, setiap perusahaan harus meningkatkan kinerja dan
jangkauannya  agar  perusahaan tetap bisa  bertahan demi
keberlangsungannya. Salah satu cara perusahaan dapat melakukannya
adalah dengan menarik investor sebagai sumber pendanaan untuk
menunjang kegiatan operasional guna memperluas perusahaan.

Semua bagian perusahaan harus bekerja sama untuk mendapatkan
kepercayaan investor, terutama manajemen yang memiliki peran penting
dalam pembuatan laporan keuangan perusahaan yang informatif (Tyas,
2020). Manajemen juga harus mempertimbangkan cara mengelola aset
perusahaan. Pengelolaan aset perusahaan yang tepat dapat meningkatkan
pendapatan perusahaan (Dzahabiyya dkk., 2020). Kinerja perusahaan yang
lebih baik ditunjukkan oleh peningkatan pendapatan, sehingga menarik
investor dan memicu meningkatnya harga saham.

Dalam pengambilan keputusan investasi, kebijakan dividen
berperan penting dalam pengambilan keputusan. Menurut Pebrianti (2020)
banyaknya laba bersih yang didistribusikan perusahaan dan jumlah laba
ditahan untuk reinvestasi perusahaan di masa mendatang ditentukan oleh
kebijakan dividen. Kebijakan dividen mencerminkan bagaimana

perusahaan dalam mendistribusikan laba yang akan berpengaruh terhadap




investor, manajer dan pasar modal. Setiap perusahaan memiliki kebijakan
tersendiri dalam menentukan pembagian dividen yang akan diterima
pemilik saham, dan berdasar pada kebijakan internal perusahaan. Kebijakan
dividen penting karena memiliki pengaruh langsung dalam pengambilan
keputusan yang dilakukan oleh pemegang saham. Dividen Payout Ratio
(DPR) digunakan dalam menghitung kebijakan dividen pada studi ini. DPR
ini dimaksudkan dalam menentukan proporsi dividen yang harus dibayar
kepada pemegang saham (Amaliyah & Herwiyanti, 2020). Jumlah dividen
yang dibayarkan akan berpengaruh terhadap investor dalam membuat
keputusan dalam melakukan investasi.

Profitabilitas adalah indikator yang memengaruhi kebijakan dividen
yang dibahas dalam studi ini. Menurut Firmansyah dkk (2020) rasio
profitabilitas adalah ukuran seberapa baik sebuah perusahaan dapat
menggunakan sumber dayanya dalam menghasilkan keuntungan yang
dimilikinya, seperti aktiva, modal, ataupun penjualan. Salah satu penentu
kebijakan dividen adalah profitabilitas yang merupakan indikator utama
dalam melihat kinerja perusahaan. Besarnya tingkat laba perusahaan akan
berdampak langsung terhadap jumlah dividen yang dibagi kepada pemilik
saham. Ketika tingkat profitabilitas tinggi, perusahaan cenderung
memberikan dividen lebih besar kepada pemilik saham. Sebaliknya,
penurunan profitabilitas akan mengakibatkan penguruangan jumlah dividen
yang didistribusikan kﬁda pemilik saham. Pada studi ini profitabilitas
dihitung menggunakan Net Profit Margin (NPM). Menurut Kasmir (2019)
NPM adalah alat ukur yang dimanfaatkan untuk mengevaluasi kapasitas
perusahaan dalam mendapatkan keuntungan bersih dari penjualan. Rasio
profitabilitas yang lebih tinggi menunjukkan bahwa laba bersih perusahaan
lebih besar. Studi terdahulu menunjukkan hasil yang tidak konsisten terkait
profitabilitas dan pengaruhnya terhadap kebijakan dividen. Menurut
Bramaputra dkk (2022) dan Hidayat dkk (2022) mengemukakan jika
kebijakan dividen dipengaruhi oleh profitabilitas. Tetapi terdapat hasil
penelitian yang dilakukan oleh Sari (2022), Marcelin & Gantino (2022) dan




Churiyati & Yudiantoro (2023) bahwa kebijakan dividen tidak ditentukan
oleh profitabilitas.

Selain profitabilitas, leverage juga dianggap sebagai salah satu
indikator yang berdampak pada kebijakan dividen. Menurut Kasmir (2019)
leverage dimaksudkan untuk mengevaluasi kesanggupan perusahaan dalam
menyelesaikan tagihan jangka pendek dan jangka panjangnya jika terjadi
likuidasi. Ketika tingkat utang perusahaan tinggi dalam kegiatan
operasionalnya akan berdampak buruk bagi perusahaan, sehingga
perusahaan akan lebih berhati-hati dalam membayarkan dividennya untuk
memastikan bahwa perusahaan mampu memenuhi kewajibannya. karena
perusahaan harus membayar kewajibannya dan akan menyebabkan
berkurangnya laba. Berkurangnya laba perusahaan akan mengakibatkan
penurunan jumlah keuntungan yang tersedia untuk didistribusikan sebagai
dividen kepada pemilik saham, sehingga mcnyebabkabpcnurunan
kebijakan dividen (Bramaputra dkk, 2022). Dalam studi ini, leverage
dihitung menggunakan Debt to Equity Ratio (DER), yaitu ukuran yang
dimanfaatkan dalam menghitung hubungan antara utang dan ekuitas
(Kasmir, 2019). Semakin besar leverage, maka tingkat risiko perusahaan
meningkat. Ketika perusahaan memiliki utang yang lebih besar, manajemen
akan memprioritaskan pembayaran kewajibannya terlebih dahulu daripada
memberikan dividen (Ilham & Suwarno, 2021). Studi yang dilaksanakan
oleh Sembiring dkk (2022) mengungkapkan bahwa [leverage memiliki
pengaruh pada kebijakan dividen. Tetapi terdapat studi yang dilakukan oleh
Yulianwar dkk (2023), Marcellin dkk (2022) dan Ilham & Suwarno (2021)
bahwa leverage tidak memengaruhi kebijakan dividen.

Tingkat pertumbuhan perusahaan juga dianggap memiliki dampak
terhadap kebijakan dividen. Menurut Bigham & Houston (2019)
pertumbuhan bisnis akan berdampak pada kebijakan dividen karena
pertumbuhan yang baik akan memberikan dana perusahaan dmtuk
diinvestasikan kembali, yang berdampak pada berkurangnya jumlah
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membiayai pertumbuhan perusahaan akan meningkat seiring dengan
kecepatan pertumbuhannya. Dengan mempertimbangkan biaya yang
rendah, perusahaan seringkali lebih suka memegang keuntungan mereka
daripada memberikannya kepada investor dalam bentuk dividen (Tjhoa,
2020). Akibatnya, dapat dikatakan ketika tingkat pertumbuhan cepat, maka
semakin besar modal yang diperlukan, semakin besar perusahaan
menghasilkan keuntungan, dan semakin besar pula presentase laba ditahan
perusahaan, sehingga semakin besar presentase laba yang dimiliki. Hal itu
akan mengakibatkan dividen payout ratio-nya semakin rendah. Apabila
tingkat pertumbuhan perusahaan telah mapan dan kebutuhan dananya dapat
terpenuhi melalui sumber pendanaan eksternal seperti pasar modal maka
akan mengubah keadaan. Dengan ini, perusahaan dapat memutuskan
dividen payout ratio yang tinggi. Pertumbuhan perusahaan dalam studi ini
diproksikan dengan growth ratio. Growth adalah rasio yang dimanfaatkan
untuk mengukur tingkat kemajuan bisnis (Remelko & Angelina, 2021).
Studi yang dilakukan oleh purba (2020), Nai dkk (2022), Bramaptra dkk
(2022) mengemukakan bahwa pertumbuhan perusahaam mempunyai
dampak pada kebijakan dividen. Tetapi terdapat studi yang dilakukan oleh
Sejati dkk (@20) dan Dirganingsih & Sufiyati (2021) bahwa pertumbuhan
perusahaan tidak memengaruhi kebijakan dividen.

Indikator selanjutnya yang berdampak pada kebijakan dividen
perusahaan adalah likuiditas, yang mencerminkan kesanggupan
perusahaan untuk memenﬂ utangnya sesuai waktu yang sudah ditentukan
(Kasmir, 2019). Karena dividen dibayar dengan kas bukan dengan laba
ditahan, maka posisi likuiditas memengaruhi pembayaran dividen.
Akibatnya, perusahaan yang mempunyai rasio likuiditas baik juga mungkin
melakukan pembayaran dividen yang lebih baik tanpa menganggu kegiatan
operasionalnya. Sehingga kebijakan dividen memiliki dampak pada tingkat
likuiditas yang tinggi (Sembiring dkk., 2022). Likuiditas pada studi ini
diproksikan dengan Current ratio yang digunakan dalam menilai

keahlian suatu organisasi untuk memenuhi utang jangka pendek yang akan




segera berakhir. Studi yang dilakukan oleh Nainggolan & Wahyudi (2023)
Kebijakan dividen dipengaruhi oleh likuiditas. Tetapi terdapat penelitian
Yulianwar dkk (2023), Purna dkk (2020) dan I[Tham & Suwarno (2021) yaitu
kebijakan dividen tidak dipengaruhi oleh likuiditas.

Tabel 1.1 Rasio Perusahaan Manufaktur

TAHUN | NPM | DPR | DER | DPR | GROWTH | DPR | CR | DPR

2020 8% | 75% | 80% | 75% 8% 75% | 280% | 75%

2021 10% | 45% | 78% | 45% 8% 45% | 240% | 45%

2022 9% | 242% | 77% | 242% 7% 242% | 309% | 242%

2023 8% | 53% | 74% | 53% 3% 53% | 276% | 53%

Sumber: Olahan Sendiri

Pada tabel diatas, profitabilitas yang dihitung menggunakan NPM
tidak selalu berkorelasi positif dengan kebijakan dividen. hal ini dapat
dilihat pada tahun 2021, meskipun NPM meningkat, DPR justru mengalami
penurunan. Hal ini terjadi karena perusahaan menahan sebagian labanya
untuk reinvestasi. Sedangkan pada tahun 2022, meskipun NPM menur&,
kebijakan dividen justru mengalami peningkatan signifikan. Fenomena ini
menunjukkan bahwa kebijakan dividen tidak selalu sejalan dengan
peningkatan laba, tetapi bisa dipengaruhi oleh keputusan manajemen dalam
mengirimkan sinyal positif kepada pasar.

Untuk leverage yang dihitung menggunakan DER pada tahun 2020
sampai dengan tahun 2023 mengalami penurunan, tetapi untuk DPR tidak
mengikuti pola yang sama, yaitu pada tahun 2022, DPR mengalami
peningkatan yang signifikan meskipun DER relatif stabil. Hal ini
mengindikasikan jika perusahaan mungkin merasa lebih aman untuk
membagikan dividen lebih tinggi ketika beban utang berkurang.

Sedangkan pada ratio pertumbuhan perusahaan yang dihitung
menggunakan growth ratio mengalami penurunan secara berturut dari 8%
pada tahun 2021 menjadi 7 % pada tahun 2022 dan 3% pada tahun 2023.
Namun penurunan ini tidak diikuti dengan penurunan DPR pada tahun

2022, dimana pada tahun itu DPR mengalami peningkatan meskipun




pertumbuhan menurun. Hal ini menandakan bahwa perusahaan lebih
memprioritaskan membagikan dividen meskipun pertumbuhan perusahaan
melambat.

Sedangkan pada ratio likuiditas yang dihitung menggunakan CR
pada tahun 2022 mengalami peningkatan signifikan dari 240% menjadi
309%. Peningkatan ini diiringi dengan peningkatan signifikan DPR dari
45% pada tahun 2021 menjadi 242% pada tahun 2022. Ini menunjukkkan
bahwa perusahaan lebih likuid dan cenderung mampu meningkatkan
pembayaran dibandingkan tahun sebelumnya. Namun, pada tahun 2023,
meskipun rasio CR masih tinggi, terjadi penurunan dari tahun sebelumnya
yang diikuti dengan penurunan DPR. Hal ini menandakan bahwa
peruﬁuaan lebih fokus pada pengelolaan risiko sehingga akan lebih berhati-
hati dalam membagikan dividen karena kas yang tersedia mungkin tidak
sebesar tahun sebelumnya.

Pepelitian ini bertujuan untuk melaksanakan pengujian ulang
terhadap profitabilitas, leverage, pertumbuhan perusahaan dan likuiditas
terhadap kebijakan dividen pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di
BEI tahun 2020-2023. Periode ini dipilih penulis untuk menggambarkan
dinamika pasar dari awal pandemi COVID-19 hingga pasca pandemi.
Populasi dari studi ini yaitu perusahaan manufaktur, karena perusahaan ini
memainkan peran penting dalam pertumbuhan eckonomi nasional.
Perusahaan manufaktur sebagai salah satn penyokong pertumbuhan
ekonomi nasional, ditunjukkan dengan pertumbuhan Manufacture Value
Added (MVA), Indonesia yang memberikan kontribusi 1.46% terhadap
MV A global pada tahun 2021 (Kartasasmita, 2024).

Berdasarkan fenomena diatas, penelitian ini bertujuan untuk
melaksanakan pengkajian lebih dalam mengenai variabel bebas sebagai
dasar untuk menganalisis variabel terkait. Peﬁitian ini bertujuan untuk
mengevaluasi metrik yang memengaruhi kebijakan dividen seperti
proﬁtabil'&g, leverage, pertumbuhan perusahaan, dan likuiditas. Dalam
studi ini, perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2020-2023




merupakan sampel dalam penelitian ini. Penelitian ini berjudul: “Pengaruh
Profitabilitas, Leverage, Pertumbuhan Perusahaan dan Likuiditas
Terhadap Kebijakan Dividen Pada Perusahaan Manufaktur yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2020-2023”.

B. Rumusan Masalah

Berdasgrkan keadaan sebelumnya, penulis mengidentifikasi rumusan

masalah pada penelitian ini sebagai berikut:

1.

Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap kebijakan dividen pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2020-2023?

Apakah leverage berpengaruh terhadap kebijakan dividen pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2020-2023?

Apakah pertumbuhan perusahaan berpengaruh terhadap kebijakan
dividen pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2020-2023?

Apakah likuiditas berpengaruh terhadap kebijakan dividen pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun

2020-2023?

C. Tujuan penelitian

nl%—::m—::litizsm ini bertujuan untuk mencapai tujuan berikut:
1.

Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan dividen
pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2020-2023.

Untuk mengetahui pengaruh leverage terhadap kebijakan dividen pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun

2020-2023.

. Untuk mengetahui pengaruh pertumbuhan perusahaan terhadap kebijakan

dividen pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2020-2023.




4. Untuk mengetahui pengaruh likuiditas terhadap kebijakan dividen pada

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun

2020-2023.

D. Manfaat Penelitian

1.

Penulis berharap penelitian ini dapat bermanfaat:

Bagi Investor

Penelitian ini diharapkan aa memberikan informasi dan elemen-elemen
yang perlu pertimbangan oleh para investor dalam mengambil keputusan
investasi yang dipengaruhi oleh tingkat pengembalian dividen
perusahaan.

Bagi perusahaan

Diharapkan mampu menggunakan bahan evaluasi kinerja manajemen
untuk mengambil kebijakan mengenai dividen yang akan didistribusikan

perusahaan.

. Bagi Akademisi

Bagi kalangan akademik, studi ini mampu menambah ilmu tentang

kebijakan dividen dan menjadi acuan pada penyusunan studi setelahnya.

E. Ruang Lingkup dan Batasan Penelitian

Berdasarkan ruang lingkup dan bggasan penelitian diatas penulis membatasi pada
objek yang berhubungan dengan profitabilitas, leverage, pertumbuhan
perusahaan, dan likuiditas terhadap kebijakan dividen. Ruang linglggp pada
penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2020-

2023.




BAB III
METODE PENELITIAN

A. Desain Penelitian

Studi ini mengaplikasikan penelititan kuantitatif. Salah satu cara
untuk melihat bagaimana hubungan variabel dependen dan independen
adalah melakukan penelitian korelasi. Berdasarkan jenis datanya karena
datanya berupa angka-angka, penelitian ini %rjenis kuantitatif dan analisis
menggunakan statistik (Sugiyono, 2019). Laporan keuangan perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI adalah sumber data sekunder yang

diaplikasikan pada studi ini.

B. Tempat dan Waktu Penelitia
Studi ini memanfaatkan data sekunder yang meliputi laporan
tahunan dan laporan keuangan perusahaan manufaktur tahun 2020-2023.
Data diunduh melalui website resmi perusahaan dan BEI. Penelitian ini
dilaksanakan pada bulan maret — november 2024.
C. Definisi Operasional Variabel Penelitian
Tabel 3. 1 Definisi Operasional Variabel

No Variabel Definisi Indikator

Variabel

Skala
Operasional Pengukuran

1, | Profitabilitas | Net Profit NPM — Qo Laba bersih Rasio
(NPM) Margin Penjualan bersih
merupakan
rasio

digunakan

untuk

menghitung




seberapa besar
pendapatan
bersih yang
diperoleh atas
aktivitas
penjualan
yang telah
dilakukan.

[ﬁerage Debt to equity DER = Total utang Rasio
(DER) ratio adalah Ekuitas

rasio yang

digunakan

untuk meniliai

utang dengan

ekuitas secara

keseluruhan.
Pertumbuhan | pertumbuhan | Growth Ratio = Rasio
Perusahaan | perusahaan Total aset — (Total asett — 1)
(Growth merupakan total aset t — 1
Ratio) rasio

menunjukkan

seberapa baik
perusahaan
dapat terus
beroperasi
ditengah
pertumbuhan

ekonomi.




4. | Likuiditas
(CR)

Current rasio
adalah rasio
yang dipakai
dalam
mengevaluasi
keahlian
organisasi
dalam
menyelesaikan
kewajiban
jangka pendek
akan segera

habis.

Aset Lancar

U tang Lancar

Rasio

5. | Kebijakan
Dividen

(DPR)

DPR yaitu
rasio yang
menunjukkan
jumlah dividen
kas terhadap
laba bersih
yang tersedia
pemegang

saham.

Dividen

DQR = Laba Bersih

Rasio

D. Populasi dan Sampel

1. Populasi

Populasi yaitu area umum yang mencakup objek atau subjek

yang memenuhi

kriteria

tertentu

untuk  kuantitas

dan

karakteristik yang telah diterapkan peneliti untuk diperiksa dan

disimpulkan (Sugiyono, 2019). Menurut pemahaman tersebut,

populasi dalam studi ini terdiri dari perusahaan manufaktur pada

BEI dengan total 227 perusahaan terdaftar.




2.

Sampel

Sampel yaitu bagian dari jumlah dan kualitas populasi tertentu
(Sugiyono, 2019). Studi ini memanfaatkan teknik purposive
sampling untuk mengumpulkan sampel melalui metode tertentu.
%berapa kriteria berikut merupakan sampel pada penelitian ini:
1) Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada 2020-2023.
2) Perusahaan manufaktur yang mendistribusikan laporan keuangan

secara lengkap pada 2020-2023.

3) Perusahaan manufaktur yang membagikan dividen terus menerus

pada 2020-2023.

Tabel 3. 2 Data Hasil Pemilihan Sampel

No Keterangan Jumlah
| Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 227
Efek Indonesia
2 | Perusahaan yang tidak memiliki laporan finansial (47)

Elgkap dan jelas tahun 2020-2023.
3 Perusahaan yang tidak membagikan dividen (126)

secara terus menerus pada tahun 2020-2023.

Total sampel penelitian 54
Total Sampel (n x periode penelitian =54 x4) 216
Outlier (89)
Total Sampel Akhir (216-89) 127

Sumber: Data diolah (2024)

E. Teknik Pengumpulan Data

Studi ini memanfaatkan data sekunder. Laporan finansial

perusahaan manufaktur di BEI pada 2020-2023 berfungsi sebagai data

sekunder. Studi ini menerapkan metode dokumentasi dalam mengumpulkan




data, dimana data laporan financial diunduh melalui website resmi IDX dan

kemudian diringkas menggunakan Microsoft Excel.

F. Teknik Analisis Data
Teknik yang dipakai untuk memeriksa informasi pada studi ini
adalah memakai metode kuantitatif, yaitu penelitian berbentuk angka atau
bilangan. l&statistik deskriptif digunakan untuk memulai analisis data dari
penelitian regresi linier berganda, lalu uji asumsi klasik dan uji hipotesis.
Software SPSS versi 27 digunakan dalam studi ini.
1. Analisis Statistik Deskriptif
Menurut Marwansyah dkk (2020) statistik yang dimaksudkan
untuk menganalisis data melalui pengumpulan, meringkas, menyajikan
data sehingga informasi tersebut mudah dipahami disebut statistik
deskriptif. Aspek penting yanga ada dalam Analisis Statisistik deskriptif
yaitu:
a. Mengukur titik pusat dari sekumpulan data yang terdiri dari mean,
median, modus.
b. Mengukur seberapa jauh data tcrﬁar dari titik pusatnya yang terdiri

dari range (jangkauan), Varians dan Standar Deviasi

2. Uji Asumsi Klasik
Pengujian memakai asumsi klasik menurut Riyanto &
Hatmawan (2020) tersusun atas uji: normalitas, autokorelasi,
multikolinieritas dan heteroskedastistas. Pembahasan singkat tentang

&ngujian hipotesis berikut:

a. Uji Normalitas
Uji Normalitas dimanfaatkan untuk memastikan dalam
regresi linier apakah nilai residual terdistribusi secara normal atau
tidak. Uji normalitas dilaksanakan memakai kolomogorov Smirnov
(K-S). Pada metode kolomogorov Smirnov data tidak memiliki

residual terdistribusi normal jika sig > 0,05 dan sebaliknya.




. Uji Autokorelasi
Uji Autokorelasi dimaksudkan dalam menentukan apakah
ada hubungan antara kesalahan yang dibuat selama periode saat ini
dan sebelumnya dalam regresi linier berganda. Bila terdapat
hubungan maka akan menyebabkan masalah autokorelasi.
Penelitian ini memanfaatkan uji durbin watson dan run test guna
menentukan adanya autokorelasi pada studi ini.
1) Uji Durbin Watson
Uji Durbin Watson dimanfaatkan untuk men%alisis
apakah dalam data terdapat autokorelasi atau tidak. Kriteria
pengambilan keputusan menurut uji DW:
Tabel 3.3 Kriteria Pengambilan Keputusan

Nilai DW Keputusan
0<d<dl Ada autokorelast positif
4di<d<4 Ada autokorelast negatif
du<d<d4d-du Tidak ada autokorelasi
positif atau negatif
dl=d<duatau4-du<d<4-dl| Pengujian tidak meyakinkan
2) Run Test

Run Test dimanfaatkan untuk menguji apakah terdapat
pola yang teratur dalam residual. Hasil dari Asymp. Sig (2-tiled)
menunjukkan autokorelasi. Tidak ada autokorelasi apabila nilai
Asymp. Sigﬁ-ri!ed) > 0,05. Sebaliknya, adanya autokorelasi
ditunjukkan ketika nilai Asymp. Sig (2-tiled) <0,05.

Uji Mu%olineritas

Uji multikolineritas dimaksudkan untuk memastikan apakah
ada hubungan tinggi pada variabel terkait dalam model regresi linier.
Dalam mengidentifikasi multikolineritas pada nilai tolerance atau

variance Inflaction Factor (VIF) dapat dimanfaatkan untuk melihat




model regresi. Tidak ada multikolinieritas antara variabel
independen jika toleransi > 10% serta VIF<10 begitupun sebalikny
d. Uji Heteroskedastistas

Uji heteroskedastistas dimaksudkan dalam mengidentifikasi
adanya perbedaan dari pengamatan ke pengamatan lain pada regresi
linier. Untuk mengetahui adanya heteroskedastisitas yaitu dengan
memanfaatkan metode Scatter Plot dan Uji Glejser. Pada metode
Scatter Plot, keputusan diambil jika terdapat pola berbentuk teratur
(bergelombang, membesar lalu mengecil) yang menunjukkan
adanya heteroskedastistas. Sebaliknya, jika titik-titik pada angka 0
di sumbu Y tersebar tanpa pola, maka heteroskedastistas tidak
terjadi. Sedangkan pada uji Glejser, heteroskedastitsas dianggap

tidak ada jika nilai signifikansi > 0,05.

3. Analisis Regresi Berganda
Menurut Riyanto & Hatmawan (2020) model regresi yang
dikenal sebagai analisis regresi linier berganda, diperlukan dalam
memeriksa satu variabel terkait dan setidaknya dua variabel bebas.

Analisis regresi linier berganda, dirumuskan sebagai adalah:
Y=a+by.x1+baxs+baxzs+bixs+e

Keterangan:

Y =Variabel dependen

o = Konstanta

b =Koefisien regresi

X1 = Net profit margin (NPM)
X2 = Dept to equity ratio (DER)
X3 = Growth

X4 = Curent Ratio (CR)




€ = €ror

4. Uji Hipotesis

a. Uji Parsial (Uji t)

Menurut Riyanto & Hatnawan (2020) uji t digunakan dalam
memeriksa dampak signifikan secara parsial dari variabel bebas
dengan variabel terkait. Dengan kriteria berikut uji t dapat
dilaksanaka dengan nilai signifikan 0,05 (o = 5%).

1) Ketika t hinng < t tabel ataul - € hiung > - t wbel atau sig > 5% sehingga
Ho diterima.
2) Ketika t hiung = t wbelatau -t hing = - € wbel atau sig < 5% sehingga
Ho d'&)lak.
b. Analisis Koefisien Determinasi (R?)

Menurut Riyanto & Hatmawan (2020) koefisien determinasi
dimaksudkan dalam menghitung kekuatan variabel dependen
menjelaskan variabel independen. Rentang nilai (R?) adalah dari 0
sampai 1, dimana (R?) y, kecil atau 0 menggambarkan betapa
terbatasnya kemempuan variabel independen dalam menerangkan
variabel dependen. Sebaliknya. jika (R?) mendekati 1
menggambarkan jika variabel dependen hampir secara keseluruhan

bisa dijelaskan oleh variabel independent.




BAB IV
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

A. Deskripsi Data

Studi ini mengaplikasikan pendekatan kuantitatif dengan analisis
regresi berganda yang dimanfaatkan guna mempelajari hubungan variabel
dependen %1 independen. Data sekunder dimanfaatkan dalam studi ini
mencakup laporan keuangan dan laporawhunan perusahaan yang tersedia
pada situs resmi perusahaan dan BEI. Populasi pada studi ini mencakup
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2020-2023. Terdapat 54
perusahaan yang sesuai kriteria sampel dan akan dikalikan dengan empat
tahun sehingga total sampel yang diolah sebanyak 127 data.

Data yang telah terkumpul kemudian ditabulasi menggunakan
Microsoft Excel untuk dilakukan penginputan data variabel. Data yang
sudah ditabulasi dalam Microsoft Excel kemudian diimpor ke dalam
software SPSS versi 27 untuk dianalisis lebih lanjut. Proses ini dilakukan
sesuai dengan proseta_r yang tepat. Pengujian ini dilaksanakan untuk
mendalami pengaruh variabel independen seperti, profitabilitas, leverage,
pertumbuhan perusahaan dan likuiditas terhadap variabel dependen

bijakan dividen.
1. Analisis Statistik Deskriptif

Analisis statistik deskriptif adalah teknik yang dimanfaatkan
dalam menjelaskan karakteristik setiap variabel penelitian, yang
dijelaskan dalﬁ tabel untuk memudahkan pemahaman dan
interpretasinya. Nilai minimum, maximum, mean dan standar deviasi
biasanya terdapat dalam tabel analisis statistik deskriptif. Tabel ini
dimanfaatkan untuk mengidentifikasi pola, tren, dan variasi data tanpa
membuat kesimpulan (Marwansyah dkk., 2020). Tabel dibawah

memuat penjelasan dari analisis statistk deskriptif.
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Tabel 4. 1 Hasil Uji Statistik Deskriptif
Std.
Variabel N Minimum | Maximum Mean o
Deviasi

Net Profit Margin | 127 0.002 0,191 0,07478 | 0,044433

Debt to Equity

127 0,030 1,741 0,70596 0,385877
Ratio
Growth Ratio 127 -00.98 0,242 0.,05991 0,69990
Current Rasio 127 0,056 4931 2.,24374 1.086634
Dividen  Payout
) 127 0,031 0,926 0.,37821 0.217335

Ratio

Sumber: Data Olahan (2024)

a) Variabel Profitabilitas yang diukur  menggunakan NPM
mendeskrisipsikan nilai minimum yaitu 0,002 yang mengindikasikan
bahwa masih terdapat perusahaan yang mendapatkan sedikit
&untungan. Nilai maksimum yaitu 0,191 menunjukkan terdapat
perusahaan yang memiliki nilai NPM yang tinggi karena menghasilkan
laba yang cukup tinggi. Nilai rata-rata NPM yaitu 0,07478 menunjukkan
nilai rata-rata yang diperoleh perusahaan relative rendah. Standar
deviasi yaitu 0,044433 mengindikasikan bahwa penyebaran data
relative rendah dan data dekat dengan rata-rata sampel.

b) Variabel Leverage yang diukur menggunakan DER mendeskripsikan
nilai minimum yaitu 0,030 yang mengindikasikan bahwa masih terdapat
perusahaan dengan tingkat utang yang relatif rendah. Nilai maksimum
yaitu 1,741 menunjukkan terdapat perusahaan yang memiliki nilai utang
yang cukup tinggi. Nilai rata-rata DER yaitu 0,70596 menandakan
bahwa nilai rata-rata yang diperoleh perusahaan relative tinggi. Standar
deviasi yaitu 0,385877 menunjukkan penyebaran data relative rendah
dan data dekat dengan rata-rata sampel.

¢) Variabel Pertumbuhan Perusahaan yang diukur menggunakan Growth
Ratio mendeskripsikan nilai minimum yaitu -0,098 mengindikasikan

bahwa masih terdapat perusahaan yang tidak mengalami pertumbuhan.
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Nilai maksimum yaitu 0,242 mengindikasikan masih ter%)at
perusahaan yang memiliki pertumbuhan perusahaan yang baik. Nilai
rata-rata Growth Ratio 005991 menunjukkan nilai rata-rata yang
diperoleh perusahaan rendah. Standar deviasi yaitu 0,69990
menunjukkan penyebaran data lebih tersebar dan beberapa nilai semakin
jauh dari rata-rata.

Variabel Likuiditas yang diukur menggunakan CR mendeskripsikan
nilai minimum yaitu 0,056 mengindikasikan bahwa masih terdapat
perusahaan yang memiliki tingkat kemampuan kecil dalam
menyelesaikan kewajiban jangka pendeknya. Nilai maksimum yaitu
4931 menunjukkan terdapat perusahaan yang memiliki tingkat
kemampuan yang cukup besar dalam menyelesaikan kewajiban jangka
pendeknya. Nilai rata-rata CR yaitu 2,24374 mengindikasikan nilai rata-
rata yang diperoleh perusahaan relatif tinggi. Standar deviasi yaitu
1086634 menunjukkan penyebaran data lebih tersebar dan beberapa
nilai dibawah rata-rata sampel.

Variabel Kebijakan Dividen yang diukur dengan DPR mendeskrpsikan
nilai minimum yaitu 0,031 menunjukkan bahwa masih terdapat
perusahaan yang membagikan divdennya meskipun laba yang
didapatkan sedikit. Nilai maksimum yaitu 0,926 menunjukkan terdapat
perusahaan yang memiliki nilai DPR yang tinggi. Nilai rata-rata DPR
yaitu 037821 mengindikasikan nilai rata-rata yang diperoleh
perusahaan tinggi. Standar deviasi yaitu 0,217335 menggambarkan
penyebaran data lebih tersebar dan beberapa nilai dekat dari rata-rata

sampel.

Uji Asumsi Klasik
a) Uji Normalitas
Uji normalitas dimanfaatkan dalam menentukan apakah data
berada dalam kondisi normal atau tidak (Riyanto & Hatmawan,

2020). Penelitian ini dilaksanakan menggunakan One Sample
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Kolmogrov-Smirnov (K-S). Umumnya data dianggap terdistribusi

normaljikaé'g > 0,05 dan sebaliknya. Hasil uji normalitas pada studi
ini sebagai berikut:
Tabel 4. 2 Hasil Uji Normalitas

Asymp.
Kolmogrov- Sig Kriteria Keterangan
Smirnov Data terdistribusi
0,200 >0.,05
normal

Sumber: Data olahan (2024)

Nilai Asymp. Sig didapat 0,200 > 0,05 menandakan bahwa data

terdistribusi normal.
Uji Autokorelasi

Autokorelasi dimaksudkan dalam menentukan apakah ada
hubungan antara kesalahan yang dibuat selama periode saat ini dan
sebelumnya dalam regresi linier berganda. Studi ini mengunakan uji

Durbin Watson dan Uji Run untuk melakukan uji autokorelasi

(Riyw & Hatmawan, 2020). Perolehan dari uji autokorelasi pada

studi ini sebagai berikut:

Tabel 4. 3 Hasil Uji Durbin Watson
Durbin d 4-dL | 4-du
Watson 1,767 | 2354 | 2,2243

Sumber: Data olahan (2024)

rdasarkan tabel, nilai DW diperoleh sebanyak 1,767
dengan nilai dL= 1,6460 dan nilai dU=1,7757. Sehingga, dapat
disimpulkan bahwa nilai DW berada diantara dL serta dU (1,6460 <
1,7670 < 1,7757). Sehingga hasil uji DW pada penelitian ini belum
dapat disimpulkan secara pasti (Zona abu-abu). Namun untuk
memastikan hasil ini, dilakukan Uji Run yang menunjukkan hasil

berikut:
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Tabel 4. 4 Run Test

Asymp. Sig (2-tailed)
0,182

Sumber: Data olahan (2024)

Uji Run mengungkapkan bahwa nilai Asymp. Sig (2-tailed)

adalah 0,182 > 0,05, yang menunjukkan tidak ada tanda-tanda
autokorelasi dalam studi ini.
Uji Multikolineritas

Uji multikolineritas dimaksudkan dalam memastikan apakah
ada hubungan signifikan pada variabel terkait dengan model regresi.
Multikolineritas ditetapkan dengan nilai Tolerance > 10% atau
(VIF) < 10 (Riyanto &Eatmawan, 2020). Hasil uji multikolineritas
pada studi ditunjukkan sebagai berikut:

Tabel 4. 5 Hasil Uji Multikolineritas

Variabel Tolerance VIF
Net Profit Margin 0,803 1,246
Debt to Equity Ratio 0,672 1488
Growth Ratio 0,930 1,075
Current Rasio 0,634 1,577

Sumber: Data olahan (2024)

Merujuk pada tabel, diketahui bahwa variabel NPM, DER,
Growth Ratio, dan CR memiliki nilai nilai tolerance > 10% serta
nilai VIF di < 10. Dengan ini dapat diyakini bahwa tidak ada
multikolineritas pada seluruh variabel yang dianalisis.

Uji Heteroskedastistas

Uji Heteroskedastistas dimaksudkan untuk mengidentifikasi
adanya perbedaan dari pengamatan ke pengamatan lain pada regresi
linier berganda. Pengujian heteroskedastistas dalam studi ini

dilaksanakan menggunakan Scatterplot dan uji Gletser (Riyanto &
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Hatmawan, 2020). Hasil uji heteroskedatistas pada studi ini sebagai

berikut:

Scatterplot
Dependent Variable: Transform_Y
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Gambar 4. 1 Hasil Uji Heteroskedastistas

Hasil wuji heteroskedastistas dengan mengaplikasikan

scatterplot pada gambar 4.1 menggamba pola sebaran yang
acak dan tidak menunjukkan pola tertentu. Pada sumbu Y, titik data
tersebar di bawah dan atas nilﬂ' 0. Ini mengindikasikan tidak terjadi

heteroskedastistas pada studi ini.

Tabel 4. 6 Hasil Uji Glejser

Variabel Sig.
Net Profit Margin 0.324
Debt to Equity Ratio | 0,953
Growth Ratio 0.060
Current Rasio 0,287

Sumber: Data olahan (2024)

Hasil uji heteroskedastistas dengan uji Glejser menunjukkan

nilai sig >0,05. Hal ini menunjukkan tidak terjadi heteroskedastistas

pada studi ini.

3. Analisis Regresi Linier Berganda
linier

Analisis  regresi

berganda

dimanfaatkan

dalam

menganalisa satu variabel terkait dan beberapa variabel bebas (Riyanto
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& Hatmawan, 2020). Hasil uji regresi linier berganda dalam studi ini

sebagai berikut:

Tabel 4. 7 Hasil Analisis Regresi Linier Berganda dengan
Uji Robutneess

Variabel Koefisien B | Standar Eror
Constant 0,838 0,143
Net Profit Margin -0,032 0,259
Debt to Equity Ratio -0.215 0.084
Growth Ratio -0.305 0,188
Current Rasio 0,010 0,047

Sumber: Data diolah (2024)

Berdasarkan tabel, regresi linier berganda diwakili oleh
persamaan berikut:
Y :0,83&0,0321\1?[\/1 -0,215DER - 0,305GR + 0,010CR + e
Interpretasi dari persamaan di atas adalah sebagai berikut:
a) Konstanta
Persamaan diatas memiliki nilai konstanta 0,838 yang
nunjukkan bahwa variabel independen diasumsikan sama dengan
nol atau konstan maka kebijakan dividen bernilai 0.838.
b) Profitabilitas
Koefisien profitabilitas yang diukur menggunakan NPM
bernilai -0,032 yang menunjukkan jika NPM mengalami kegpaikan
I unit, kebijakan dividen akan menurun sebanyak 0032 dengan
asumsi variabel lain tetap.
¢) Leverage
Koefisien leverage yang diukur menggunakan DER bernilai
-(). 215 menunjukkan jika variabel DER mengalami kenaikan 1 unit,
kebijakan dividen akan menurun sebanyak 0.215 dengan asumsi
variabel lain tetap.

d) Pertumbuhan Perusahaan
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Koefisien pertumbuhan perusahaan yang  diukur
menggunakan Growth Ratio bernilai -0,305 menunjukkan jika
variabel Growth Ratio mengalami kenaikan 1 unit, kebijakan
dividen akan menurun sebanyak 0,305 dengan asumsi variabel lain
tetap.

e) Likuiditas

Koefisien likuiditas yang diukur menggunakan CR 0,010
menunjukkan jika variabel CR mengalami kengikan 1 unit,
kebijakan dividen akan meningkat sebanyak 0,010 dengan asumsi

variabel lain tetap.

B. Pengujian Hipotesis
1. Uji Parsial (Uji t)
Uji t dimanfaatkan dalam menganalisis dampak setiap variabel
dependen dengan variael independen. Dengan kriteria jika thiwng = t
buabel atau - thing = - twbel atau nilai signifikan < 0,05 (o = 5%) maka
Ho ditolak (Riyanto & Hatmawan, 2020). Pada studi ini, nilai t tabel
adalah 1.97960.
Tabel 4. 8 Hasil Parsial (Uji t)

Variabel t hitung Sig
Net Profit Margin -0.122 0,903
Debt to Equity Ratio -2,565 0,012
Growth Ratio -1,624 0,107
Current Rasio 0,208 0,836

Sumber: Data olahan (2024)
Berdasarkan tabel hasil pengujian dijelaskan sebagai berikut:
a) Pengujian Hipotesis pertama
Hasil uji t, didapatnilai t niung -0,155 < t et 1.97960, satau
nilai signifikan 0,877 >0,05. Temuan ini menggambarkan tidak ada

pengaruh antara profitabilitas yang dihitung menggunakan NPM
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tidak berdampak pada kebijakan dividen sehingga hipotesis H1

ditolak.
b) Pengujian Hipotesis Kedu
Hasil uji t, didapat nilai thiwne -2.565 < t wbel -1.97960, serta
nilai signifikan 0,010 < 0,05. Temuan analisis ini menunjukkan
terdapat pengaruh antara leverage (DER) mempunyai pengaruh
pada kebijakan dividen sehingga hipotesis H2 diterima.
¢) Pengujian Hipotesis Ketigam
Hasil uji t, didapat nilai t hiung -1.624 < t wpel 1.97960, serta
nilai signifikan 0,084 > 0,05. Temuan analisis ini menunjukkan
wa pertumbuhan perusahaan (Growth Ratio) tidak berdampak
terhadap kebijakan dividen sehingga hipotesis H3 ditolak.
d) Pengujian Hipotesis Keem
Hasil uji t, didapat nilai t niung 0,208 < t tabel 1.97960, serta
nilai signifikan 0,856 > 0,05. Temuan analisis ini menggambarkan
bahwa likuiditas yang diukur dengan CR tidak berdampak pada
kebijakan dividen sehingga hipotesis H4 ditolak.

2. Koefisien Determinasi (R?)

Koetfisien determinasi dimanfaatkan dalam mengevaluasi sejauh
mana variabel independen menjelaskan variabel dependen. Rentang
nilai R? berkisar antara 0 hingga 1, dimana R?> yang rendah atau 0
mengindikasikan keterbatasan variabel ipdependent dalam menjelaskan
variabel (Riyanto & Hatmawan, 2020). Hasil uji koefisien determinasi

pada studi ini sebagai berikut:

Tabel 4. 9 Hasil Uji Koefisien Determinasi
Adjusted R square

0,060

Sumber: Data diolah (2024)
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Hasil pengujian memperlihatkan nilai adjusted R Square 0,060,

yang mengungkapkan bahwa variabel independen seperti profitabilitas,
leverage, pertumbuhan perusahaan dan likuiditas, dapat menjelaskan
6% dari kebijakan dividen. Sedangkan 94% dipengaruhi oleh faktor

yang tidak dianalisis dalam studi ini.

C. Pembahasan
1. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Kebijakan Dividen pada
Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia

Berdasarkan analisis regresi lini% berganda yang telah
dilaksanakan, ditemukan nilai sig 0,903> 0,05. Ini mengindikasikan
bahwa profitabilitas tidak memengaruhi kebijakan dividen sehingga
hipotesis H1 ditolak. Sehingga dapat dinyatakan jika profitabilitas yang
dihitung menggunakan Net Profit Margin (NPM) meningkat atau
menurun maka kebijakan dividen tidak akan berpengaruh.

Hasil studi ini menerangkan bahwa naik turunnya profitabilitas
yang diukur menggunakan NPM tidak berdampak pada kebijakan
dividen pada perusahaan manufaktur. Koefisien NPM yang negative
menunjukkan bahwa peningkatan profitabilitas berbanding terbalik
dengan penurunan kebijakan dividen. Ini bisa menjadi sinyal positif bagi
investor karena perusahaan lebih memilih untuk menahan laba guna
membiayai kebutuhan internal perusahaan seperti pengembangan usaha,
pemeliharaan aset, atau pengurangan jumlah utang, ini sering dianggap
sebagai sinyal positif oleh investor meskipun dividen yang dibagikan
berkurang tetapi lab perusahaan digunakan untuk memenuhi
kepentingan jangka panjang perusahaan. Dalam industri manufaktur,
perusahaan banyak yang mengalokasikan laba untuk pembelian
peralatan atau investasi dengan tujuan mendukung aktivitas operasional
perusahaan agar dapat meningkatkan daya saing perusahaan. Hasil ini
selaras dengan studi Neni & Ahada (2020), Churiyati & Yudiantoro
(2023), Yulianwar, dkk. (2023), Lajar & Marsudi(2021), Anggoro, dkk.
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(2022) yang mengungkapkan bahu& Profitabilitas yang dihitung
menggunakan NPM tidak berdampak terhadap kebijakan dividen.

. Pengaruh Leverage Terhadap Kebijakan Dividen pada Perusahaan
Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia

Berdasarkan analisis regresi lini% berganda yang telah
dilaksanakan ditemukan bahwa nilai sig 0012 < 005. Ini
mengindikasikan bahwa [leverage memiliki dampak pada kebijakan
dividen sehingga hipotesis H2 diterima. Oleh karena itu, dapat
disimpulkan jika nilai leverage yang dihitung menggunakan DER
semakin kecil maka kebijakan dividen akan meningkat begitupun
sebalik%l (Aldi dkk., 2020).

Hasil penelitian ini menerangkan bahwa perusahaan manufaktur
yang terdaftar di BEI memiliki dampak terhadap kebijakan dividen pada
tahun 2020 hingga 2023 sebagai akibat dari fluktuasi leverage yang
diukur menggunakan DER. Sebggai analisis tambahan  ketika
perusahaan memiliki beban utang yang tinggi akan bedampak pada
kemampuan perusahaan dalam membayar dividen. Ini terjadi karena
sebagian besar laba perusahaan dimanfaatkan untuk membayar utang.
Ini menjadi sinyal negatif bagi investor karena dividen yang dibagikan
akan mengalami penurunan karena perusahaan lebih mementingkan
melakukan pelunasan utangnya terlebih dahulu . Temuan ini sejalan
dengan studi Prastya & Jalil (2020), Adiputra (2021), Goldwin_&
Handayani (2022), Sejati, dkk (2020), Marcelin & Gantino (2022) yang
mengungkapkan bahwa leverage mempunyai dampak pada kebijakan
dividen.

. Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan Terhadap Kebijakan Dividen
pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek

Indonesia
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Berdasarkan uji regresi linier Erganda yang telah dilaksanakan
didapatkan bahwanilai sig 0,107 > 0,05. Ini mengindikasikan bahwa
pertumbuhan perusahaan tidak berdampak pada kebijakan dividen
sehingga hipotesis H3 ditolak. Sehingga dapat dinyatakan bahwa
pertumbuhan perusahan yang dihitung menggunakan growth ratio
tidak berdampak pada kebijakan dividen.

Hasil studi ini menerangkan bahwa naik turunnya pertumbuhan
perusahaan tidak mempunyai pengaruh terhadap kebijaka%viden pada
perusahaan manufaktur. Koefisien GR yang negative menunjukkan
bahwa semakin tinggi pertumbuhan perusahaan berbanding terbalik
dengan semakin rendahnya kebijakan dividen. berdasarkan teori sinyal,
perusahaan dengan pertumbuhan tinggi cenderung menahan laba untuk
ekspansi perusahaan Ini bisa menjadi sinyal bahwa perusahaan memiliki
peluang investasi yang menunguntungkan, meskipun dividen yang
dibagikan berkurang. Sebagai analisis tambahan ketika pertumbuhan
perusahaan mengalami peningkatan maka kebutuhan dananya untuk
membiayai pertum%han juga ikut meningkat yang akan berakibat pada
penurunan jumlah dividen yang dibagikan kepada investor. Temuan ini
selaras dengan studi olewoldwin & Handayani (2022), Rivandi &
Indriati(2022), Sitorus (2022), dan Novitasari (2021) mewtakan
bahwa pertumbuhan perusahaan tidak memiliki dampak terhadap
kebijakan dividen.

. Pengaruh Likuiditas Terhadap Kebijakan Dividen pada
Peruahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Berdasarkan uji regresi linier berganda yang telah dilaksanakan
idapatkan hasil bahwa nilai sig 0,836 >0,05. Ini mengindikasikan
bahwa likuiditas tidak mempunyai pengaruh terhadap kebijakan dividen
sehingga hiﬁcsis H4 ditolak. Oleh karena itu, dapat diambil
kesimpulan bahwa likuiditas yang dihitung dengan current ratio

meningkat atau menurun tidak berdampak pada kebijakan dividen.
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Hasil studi ini mengindikasikanbahwa naik turunnya likuiditas yang
diukur menggunakan CR tidak memengaruhi kebijakan dividen pada
perusahaan manufaktur. Perusahaan akan lebih mementingkan
membayar utang jangka pendek dan pengelolaan risiko keuangan
lainnya dibandingkan dengan membayarkan dividennya. Ini disebabkan
oleh keinginan perusahaan untuk memastikan kelangsungan hidup
perusahaan dalam menghadapi fluktuasi pasar serta kebutuhan
reinvestasi dalam pengembangan produk dan peralatan untuk
mendukung pertumbuhan perusahaan. Hasil ini selaras dengan
penelitian Sembiring dkk. (2022), Syahwildan dkk. (2022), Thosen &
Dermawan (2023), Ilham (2021), dan Marcelin & Gantino (2022)
mengungkapkan bahwa likuiditas tidak mempunyai dampak pada

kebijakan dividen.
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BABV KESIMPULAN

DAN SARAN

A. Kesimpulan

Berdasarkan hasil studi tentang pengaruh Profitabilitas, Leverage, Pertumbuhan

Perusahaan dan Likuiditas terhadap Kebijakan Dividebpada perusahaan manufaktur

yang terdaftar di BEI tahun 2020-2023 pcne%mcnarik kesimpulan sebagai berikut:

L.

Profitabilitas tidak mempunyai pengaruh terhadap kebijakan dividen. Hasil penelitian

ini mengungkapkan bahwa peningkatan atau penurunan profitabilitas tidak

ﬁmengaruhi kebijakan dividen.

2. Leverage berpengaruh terhadap kebijakan dividen. I-Esil penelitian  ini

mengungkapkan bahwa peningkatan atau penurunan leverage berpengaruh terhadap
kebijakan dividen.

Pertumbuhan perusahaan tidak mempunyai pengaruh terhadap kebijakan. Hasil
penelitian ini mengungkapkan bahwa peningkatan atau penurunan pertumbuhan
perusahaan tidak memengaruhi kebijak%dividen.

Likuiditas tidak mempunyai pengaruh terhadap kebijakan dividen. Hasil penelitian
ini mengungkapkan bahwa peningkatan atau penurunan likuiditas tidak

memengaruhi kebijakan dividen.

B. Saran

Berdasarkan keterbatasan penelitian yang telah disebutkan sebelumnya, peneliti

memberikan saran untuk peneliti selanjutnya sebagai berikut:

I

3.

Bagi investor

Dalam analisis kebijakan  dividen, para investor disarankan untuk
mcmpcrti%angkan indikator leverage, karena variabel ini terbukti mempunyai
pengaruh terhadap kebijakan dividen.

Bagi perusahaan

Berdasakan hasil penelitian, perusahaan perlu menjaga keseimbangan antara
pembayaran dividen dan reinvestasi untuk memastikan pertumbuhan yang
berkelanjutan. Pembayaran dividen yang berlebihan tanpa memperhatikan peluang
investasi akan berdampak negatit bagi pertumbuhan perusahaan di masa depan.

Bagi akademisi




D.

1.
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Bagi akademisi diharapkan untuk melakukan kajian lebih dalam mengenai kebijakan
dividen, terutama dengan meneliti variabel lain yang mungkin berpengaruh
ﬁhadapkebijakan dividen seperti ukuran perusahaan dan arus kas operasional.

Bagi peneliti selanjutnya

Bagi peneliti selanjutnya diharapkan untuk menambah variabel independen yang
mungkin berdampak pada kebijakan dividc& seperti arus kas operasional, ukuran
perusahaan, kondisi pasar dan faktor-faktor lain yang belum diteliti pada penelitian
ini.

Keterbatasan Penelitian

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan antara lain:

Banyak perusahaan yang menyajikan laporan keuangan kurang lengkap schingga
sampel penelitian yang diperoleh menjadi terbatas.

Banyak data yang harus di outlier karena mengalami eror pada saat analisis di SPSS

yang mengakibatkan berkurangnya jumlah sampel penelitian.
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