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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

     Kebijakan dividen (dividend policy) merupakan keputusan apakah laba yang 

diperoleh perusahaan pada akhir tahun akan dibagi kepada pemegang saham 

dalam bentuk dividen atau akan ditahan untuk menambah modal guna 

pembiayaan investasi di masa yang akan datang (Hartanto, 2014). Pengambilan 

keputusan pendistribusian keuntungan selalu merupakan isu penting, apakah akan 

dibagikan dalam bentuk dividen atau tetap ditahan untuk diinvestasikan kembali 

dan mengharapkan mendapatkan capital gain di masa mendatang. Manajemen 

mempunyai dua alternatif perlakuan terhadap penghasilan bersih 

perusahaan:dibagikan kepada pemegang saham dalam bentuk dividen atau 

diinvestasikan kembali sebagai laba ditahan (retained earnings). Pada umumnya 

keuntungan bersih dibagi dalam bentuk dividen dan sebagian lagi diinvestasikan 

kembali. Artinya manajemen harus membuat keputusan berapa besar bagian yang 

harus dibagikan dalam bentuk dividen. Keputusan ini disebut sebagai kebijakan 

dividen. Pembagian dividen sering dikaitkan kepada kemakmuran pemegang 

saham sedangkan laba ditahan digunakan sebagai biaya pertumbuhan perusahaan 

itu sendiri (Ambarwati, 2010). 

     Isu berkenaan dengan dividen perusahaan sebenarnya sudah lama menjadi 

bahan perbincangan. Kebijakan dividen muncul bersamaan dengan perkembangan 

perusahaan yang ada di masyarakat dan manajer menyadari pentingnya 

pembayaran dividen yang tinggi dan stabil. Dalam beberapa anggapan, hal ini 
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terjadi karena adanya persaingan antara sejumlah sekuritas yang tersedia di pasar. 

Selain itu isu lain atas kebijakan dividen pada perusahaan adalah adanya 

pandangan bahwa kebijakan dividen mengandung informasi. Kurangnya 

ketersediaan data dan kurang akuratnya data membuat investor lebih menekankan 

kepada informasi yang berkenaan dengan dividen daripada laba yang dilaporkan 

perusahaan. Investor seringkali tidak mendapatkan informasi yang akurat tentang 

kinerja perusahaan dan karena laporan keuangan juga berpotensi untuk tidak 

disajikan dengan benar, maka perhatian investor dapat bergeser kepada sejarah 

pembayaran dividen perusahaan. Sehingga kebijakan dividen perusahaan 

dipandang sebagai cermin dari harapan manajemen atas kinerja di masa 

mendatang (Gumanti, 2013). Oleh karena itu manajer perlu mengetahui apa-apa 

saja yang dapat mempengaruhi kebijakan dividen perusahaan sehingga manajer 

dapat menentukan keputusan yang tepat. 

     Pada umumnya kebijakan dividen dipengaruhi oleh beberapa faktor. Menurut 

Gumanti (2013) beberapa faktor yang ditemukan secara konsisten memengaruhi 

kebijakan dividen perusahaan adalah tingkat pertumbuhan industri dan 

kemampulabaan. Menurut Ambarwati (2010) faktor yang mempengaruhi 

keputusan kebijakan dividen adalah likuiditas. Menurut Mardiyanto (2009) salah 

satu faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen adalah kesempatan investasi. 

Sedangkan menurut Silviana dkk (2014) faktor yang dapat mempengaruhi 

kebijakan dividen adalah Debt to Equity Ratio. Pada penelitian ini faktor-faktor 

yang mempengaruhi kebijakan dividen yang akan diteliti adalah likuiditas, 

leverage, pertumbuhan perusahaan, profitabilitas, dan kesempatan investasi. 
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     Penelitian ini merupakan replikasi dari penelitian yang dilakukan oleh Komang 

Ayu Novita Sari dan Luh Komang Sudjarni (2015) yang berjudul “Pengaruh 

Likuiditas, Leverage, Pertumbuhan Perusahaan dan Profitabilitas Terhadap 

Kebijakan Dividen Pada Perusahaan Manufaktur di BEI”. Persamaan penelitian 

ini adalah sama-sama melakukan penelitian mengenai kebijakan dividen yang 

diproksi dengan DPR. Sedangkan perbedaannya terdapat pada periode tahun 

penelitian, sampel, dan variabel. Penambahan variabel independent dalam 

penelitian ini adalah kesempatan investasi dari penelitian yang dilakukan oleh 

Juitasari dan Priyadi (2014). Hal ini didukung oleh Mardiyanto (2009) bahwa 

salah satu faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen adalah kesempatan 

investasi. 

     Penambahan variabel kesempatan investasi dilakukan karena kesempatan 

investasi sangat terkait dengan siklus kehidupan perusahaan. Manajemen 

perusahaan mau tidak mau harus mengedepankan upaya pemanfaatan peluang 

investasi jika kondisi di perusahaan memungkinkan untuk itu. Pengalihan dana 

untuk keperluan investasi daripada dividen harus dilakukan dengan prinsip bahwa 

investasi tersebut harus menguntungkan, sehingga di tahun mendatang kenaikan 

dividen dapat dilakukan (Gumanti, 2013).  

     Penulis melakukan penelitian pada perusahaan manufaktur dikarenakan 

perusahaan manufaktur memiliki prospek yang bagus dan cenderung diminati 

oleh investor sebagai salah satu target investasinya. Penyebabnya adalah produk 

perusahaan manufaktur sangat dibutuhkan dalam melakukan pembangunan baik 

masa sekarang maupun masa akan datang. Hal ini dapat kita lihat pada tahun-
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tahun belakangan ini, perusahaan manufaktur semakin berkembang pesat. Oleh 

karena itu, banyak investor yang menginvestasikan dananya pada perusahaan 

manufaktur. 

     Tabel berikut ini menggambarkan kebijakan dividen, likuiditas, leverage, 

pertumbuhan perusahaan, profitabilitas, kesempatan investasi pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2012 sampai 

2015 : 

Tabel 1.1 DPR, CR, DER, SG, ROA dan MBVE Perusahaan Manufaktur yang  

terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2012-2015 dalam (%) 

Kode 

Perusahaan 
Tahun DPR CR DER SG ROA MBVE 

ASII 

 

2012 45,03 1,40 103 69 12,48 343 

2013 45,04 1,24 102 3 10,42 259 

2014 45,59 1,32 96 4 9,37 250 

2015 49,54 1,38 94 -9 6,36 192 

AUTO 

 

2012 29,53 1,16 62 12 12,79 260 

2013 50,53 1,89 32 29 8,39 184 

2014 53,08 1,33 42 15 6,65 200 

2015 40,85 1,32 41 -4 2,25 76 

CPIN 

 

2012 28,10 3,31 51 19 21,71 732 

2013 29,80 3,79 58 20 16,08 556 

2014 16,90 2,24 91 14 8,37 566 

2015 25,89 2,11 97 3 7,42 339 

EKAD 

2012 15,44 2,41 43 17 13,22 127 

2013 16,19 2,33 45 9 34,44 115 

2014 15,71 2,33 51 26 9,91 132 

2015 14,82 3,57 33 1 12,07 96 

GGRM 

 

2012 38,35 2,17 56 17 9,80 407 

2013 35,56 1,72 73 13 8,63 275 

2014 28,67 1,62 75 18 9,27 351 

2015 77,73 1,77 67 8 10,16 278 

HMSP 

 

2012 57,29 1,78 97 26 37,89 1973 

2013 137,71 1,75 94 13 39,48 1932 

2014 86,45 1,53 110 8 35,87 2229 

2015 99,89 6,57 19 10 27,26 1366 
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IMAS 

 

2012 7,80 1,23 208 24 5,11 257 

2013 9,87 1,09 235 2 2,78 203 

2014 -21,57 1,03 249 -3 -0,29 164 

2015 -60,47 0,94 271 -7 -0,09 98 

INDF 

2012 49,81 2,00 74 10 8,06 150 

2013 49,80 1,67 104 15 4,38 151 

2014 49,72 1,81 108 10 5,99 144 

2015 49,70 1,71 113 1 4,04 105 

INTP 

 

2012 34,80 6,03 17 24 20,93 426 

2013 66,13 6,15 16 8 18,84 0 

2014 94,29 4,93 17 7 18,26 371 

2015 35,07 4,89 16 -11 15,76 344 

KLBF 

 

2012 66,77 3,41 28 25 18,85 674 

2013 44,97 2,84 33 17 17,41 689 

2014 43,14 3,40 27 9 17,07 874 

2015 44,44 3,70 25 3 15,02 566 

MERK 

 

2012 0,07 3,87 37 1 18,93 817 

2013 0,08 3,98 36 28 25,17 827 

2014 80,23 4,59 29 -28 25,32 647 

2015 53,43 3,65 35 14 22,22 83 

SMSM 

2012 64,80 1,94 76 20 18,63 792 

2013 53,57 2,10 69 10 19,88 771 

2014 45,91 2,11 53 11 2409 843 

2015 33,64 2,39 54 6 21,00 475 

UNVR 

2012 99,96 0,07 202 16 40,38 4009 

2013 99,93 0,70 214 13 71,51 4663 

2014 44,67 0,71 211 12 40,18 5359 

2015 44,59 0,65 226 6 37,20 5848 

Sumber : www.idx.co.id 

     Tabel 1.1 menunjukkan rata-rata dividen payout ratio atau pembagian dividen 

kepada para pemegang saham mengalami fluktuasi. Pada tahun 2012 rata-rata 

dividend payout ratio perusahaan manufaktur adalah 41,4%, tahun 2013 sebesar 

49,2%. Pada tahun 2014 rata-rata dividend payout ratio mengalami penurunan 

yang signifikan yaitu sebesar 44,8%, dimana tahun berikutnya yaitu pada tahun 

2015 rata-rata dividend payout ratio juga mengalami penurunan yaitu menjadi 

sebesar 39,2%. Dari semua kode perusahaan manufaktur yang mengalami 

http://www.idx.co.id/
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fluktuasi yang baik adalah kode perusahaan AUTO atau Astra Otoparts Tbk 

karena pada tahun 2012 sampai tahun 2014 pembagian dividen mengalami 

perkembangan yang meningkat setiap tahunnya dibandingkan dengan perusahaan 

lainnya. 

     Dari tabel 1.1 diatas juga menunjukkan bahwa CR, DER, SG, ROA dan 

MBVE seluruh perusahaan juga mengalami fluktuasi. Hal ini menunjukkan bahwa 

kinerja manajemen masih kurang optimal, belum mengoptimalkan kemampuan 

untuk melunasi kewajiban-kewajiban finansial, belum mengoptimalkan 

pembayaran bunga atas utang, belum mengoptimalkan penjualan perusahaan, 

manajemen kurang mampu dalam mengelola aset yang dimiliki perusahaan untuk 

menghasilkan laba, serta manajemen belum mengoptimalkan pengeluaran-

pengeluaran yang ditetapkan di masa yang akan datang. 

     Kondisi yang terjadi pada perusahaan manufaktur yaitu PT Yanaprima 

Hastapersada Tbk (YPAS) bahwa Yanaprima tidak membagi dividen kepada 

pemegang saham meskipun memiliki laba bersih sebesar Rp 6,22 miliar 

(tempo.co). PT Bank CIMB Niaga Tbk (CIMB Niaga) juga tidak ada melakukan 

pembagian dividen selama dua tahun berturut-turut yaitu tahun 2014-2015 

(kompas.com). Perusahaan manufaktur tidak hanya PT Yanaprima Hastapersada 

Tbk (YPAS) dan PT Bank CIMB Niaga Tbk saja yang tidak membayarkan 

dividennya, tetapi sebanyak 130 perusahaan manufaktur lainnya juga tidak 

membayarkan dividennya secara rutin setiap tahunnya. Kondisi seperti ini tentu 

menarik untuk dicermati lebih lanjut. Berdasarkan kondisi tersebut maka penulis 

tertarik untuk melakukan penelitian yang berjudul : “Pengaruh Likuiditas, 
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Leverage, Pertumbuhan Perusahaan, Profitabilitas dan Kesempatan 

Investasi Terhadap Kebijakan Dividen Pada Perusahaan Manufaktur Di 

Bursa Efek Indonesia.” 

1.2 Rumusan Masalah 

Rumusan masalah pada penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1. Apakah likuiditas, leverage, pertumbuhan perusahaan, profitabilitas dan 

kesempatan investasi berpengaruh secara parsial terhadap kebijakan 

dividen pada perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia periode 

2012-2015 ? 

2. Apakah likuiditas, leverage, pertumbuhan perusahaan, profitabilitas dan 

kesempatan investasi berpengaruh secara simultan terhadap kebijakan 

dividen pada perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia periode 

2012-2015 ? 

1.3 Tujuan Penelitian dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

     Tujuan pada penelitian ini adalah sebagai berikut: 

a. Untuk menganalisis apakah likuiditas, leverage, pertumbuhan 

perusahaan, profitabilitas dan kesempatan investasi berpengaruh secara 

parsial terhadap kebijakan dividen pada perusahaan manufaktur di 

Bursa Efek Indonesia periode 2012-2015 ? 

b. Untuk menganalisis apakah likuiditas, leverage, pertumbuhan 

perusahaan, profitabilitas dan kesempatan investasi berpengaruh secara 
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simultan terhadap kebijakan dividen pada perusahaan manufaktur di 

Bursa Efek Indonesia periode 2012-2015 ? 

2. Manfaat Penelitian 

     Adapun manfaat yang dapat diambil dari penelitian ini adalah: 

a. Bagi Investor 

     Penelitian ini diharapkan mampu menjadi bahan pertimbangan 

investor dalam melakukan investasi di pasar modal sehingga investor 

mampu menilai dan menganalisis saham sebelum menginvestasikan 

modalnya. Dengan mempertimbangkan dividen yang akan diterimanya di 

kemudian hari. 

b. Bagi Perusahaan 

     Penelitian ini diharapkan mampu memberikan informasi yang berguna 

untuk perusahaan khususnya perusahaan manufaktur agar lebih baik lagi 

dalam mengetahui faktor-faktor yang dapat mempengaruhi kebijakan 

dividen sehingga mampu menentukan kebijakan dividen yang tepat. 

c. Bagi Penulis 

     Dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi 

penulis dalam bidang mengembangkan pengetahuan dan wawasan 

khususnya tentang kebijakan dividen. 
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1.4 Sistematika Penulisan 

BAB I : PENDAHULUAN 

Bab ini merupakan pembahasan yang memberisikan uraian mengenai 

latar belakang masalah, perumusan masalah, tujuan dan manfaat 

penelitian serta sistematika penelitian. 

BAB II : LANDASAN TEORI 

Bab ini merupakan menjelaskan tentang landasan teori yang 

mendasari penelitian ini yang berkaitan dengan masalah yang diteliti 

serta penelitian terdahulu dan pada akhir akan menguraikan hipotesis. 

BAB III : METODE PENELITIAN 

Bab ini merupakan metode penelitian yang menjelaskan tentang lokasi 

dan waktu penelitian, jenis dan sumber data, populasi dan sampel, 

variabel dan analisis data. 

BAB IV  : HASIL ANALISIS DAN PEMBAHASAN 

Bab ini membahas secara deskriptif variabel - variabel yang berkaitan 

dengan masalah penelitian, analisis dan data yang digunakan, serta 

pembahasan mengenai masalah yang diteliti. 
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BAB V : PENUTUP  

Bab ini menyajikan kesimpulan akhir yang diperoleh dari hasil 

analisis pada bab sebelumnya dan saran-saran yang diberikan kepada 

berbagai pihak yang berkepentingan atas hasil penelitian. 


