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PENDAHULUAN
A. Latar Belakang Masalah

Pada dasarnya alasan utama orang yang ingin berinvestasi adalah untuk
memperoleh keuntungan. Menurut Tandelilin (2010) beberapa alasan mengapa
seseorang melakukan investasi yaitu untuk mendapatkan kehidupan yang lebih
layak di masa datang, mengurangi inflasi dan dorongan untuk menghemat pajak.

Tingkat keuntungan investasi dapat berupa dividen tunai dan capital gain.
Tetapi investor akan lebih senang apabila menerima timbal hasil berupa dividen
tunai yang dianggap lebih pasti dan bisa dirasakan langsung hasilnya ketimbang
capital gain. Menurut Candra dan Fachrurrozie (2016), Dividen yang diinginkan
oleh investor itu sendiri adalah dividen yang mengalami peningkatan setiap
tahunnya. Maka dari itu sudah sewajarnya jika investor mengharapkan tingkat
keuntungan investasi yang setinggi-tingginya atas dana yang telah
diinvestasikannya.

Para investor akan menginvestasikan dananya keperusahaan dengan melihat
apakah perusahaan tersebut sudah go public atau tidak. Kebijakan tersebut dapat
menguatkan para investor menentukan bagaimana keputusan yang akan diambil
yaitu apakah akan membeli, mempertahankan atau tidak membeli dan menjual
saham perusahaan. Jadi hal yang akan menjadi pertimbangan adalah tingkat dari
pengembalian atas dana yang telah diinvestasikan baik berupa dividen ataupun

capital gain, yang mana harus lebih menguntungkan dibandingkan jika investor



menginvestasikan dananya dalam bentuk obligasi pemerintah, tingkat bunga
deposito, dan bentuk investasi lainnya.

Menurut Martono dan Harjito (2014) 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. Dan
menurut Sutrisno (2012), besarnya dividen yang dibayarkan akan meningkatkan
nilai perusahaan atau harga saham. Namun seperti yang diketahui, semakin besar
dividen yang akan dikeluarkan perusahaan kepada pemegang saham akan
memperkecil sisa dana yang sebenarnya dapat digunakan untuk mengembangkan
perusahaan, karena laba ditahan tersebut merupakan sumber dana internal yang
dapat digunakan untuk mendanai perusahaan. Semakin rendah laba ditahan akan
memperkecil kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba yang nantinya akan
memperkecil pertumbuhan dividen.

Perusahaan (emiten) yang memiliki reputasi yang baik dan menghasilkan laba
yang tinggi setiap tahunnya cenderung akan membagikan dividen kepada investor.
Dan begitu juga sebaliknya, ketika perusahaan tersebut yang bisa dikatakan mudah
untuk terjadinya kebangkrutan dan memiliki penurunan atau naik turun laba setiap
tahunnya, akan susah untuk membagikan hasil dividen karena merasa lebih baik
dananya dialokasikan untuk pengembangan perusahaan dibanding membagikan
kepada investor. Tetapi, tidak sedikit perusahaan yang membagikan dividen
kepada investor, walaupun laba tahunan perusahaan yang dihasilkan mengalami

penurunan.



Seperti yang dikutip pada TEMPO.CO, Jakarta - Anak Usaha PT Lippo
Karawaci Thk, PT Gowa Makassar Tourism Development Tbk, memutuskan
membagikan dividen kepada pemegang saham meski pendapatan dan laba
perseroan pada 2016 menurun. Laba usaha perseroan pada 2016 tercatat Rp 91,9
miliar, mengalami penurunan sebesar 21,5 persen dibanding tahun sebelumnya
yang sebesar Rp 117 miliar. “Penurunan laba usaha terutama disebabkan oleh
penurunan pendapatan serta meningkatnya beban pokok pendapatan” ujar
purnomo selaku Direktur dan Sekretaris Perusahaan Gowa Makassar.

Dengan melihat situasi di atas, perusahaan pasti mengetahui dengan baik
bagaimana kondisi dan resiko perusahaan apabila mereka membagikan dividen
kepada investor padahal seperti yang diketahui bahwa laba perusahan tahunannya
mengalami penurunan. Itulah yang sering terjadi di perusahaan, komitmen kepada
investor sangatlah penting dan harus dijaga agar investor selalu setia dan merasa
bahwa perusahaan yang ditanamkan dalam investasi adalah perusahaan yang
mampu menghasilkan dan memberikan timbal balik untuk kedepannya. Dan bisa
jadi dilain kondisi, bahwa perusahaan tersebut memiliki cukup aset dan memiliki
potensi untuk kedepannya lebih baik dari tahun sebelumya, bisa menjadi
pertimbangan dalam membagikan dividen kepada investor.

Menurut Dewi (2016) besarnya dividen yang dibagikan perusahaan
dipengaruhi oleh beberapa faktor seperti profitabilitas, leverage, ukuran
perusahaan, likuiditas, pertumbuhan penjualan, dan kepemilikan manajerial.
Faktor- faktor yang telah digunakan dalam penelitian terdahulu masih mengalami

inkonsistensi hasil seperti likuiditas, leverage, dan ukuran perusahaan.



Suharli (2007), Likuiditas merupakan kemampuan perusahaan dalam
melunasi kewajiban jangka pendeknya. Perusahaan yang memiliki tingkat
likuiditas tinggi akan memberikan gambaran bahwa perusahaan mampu memenuhi
kewajiban-kewajiban jangka pendeknya. Perusahaan dengan keadaan seperti itu
akan membuat investor tertarik menanamkan modalnya untuk membagikan
keuntungan berupa dividen.

Sartono (2010) menyatakan bahwa leverage adalah penggunaan sumber dana
yang memiliki beban tetap dengan harapan bahwa akan memberikan tambahan
keuntungan yang lebih besar daripada beban tetapnya sehingga akan meningkat
keuntungan yang tersedia bagi pemegang saham.

Menurut Agustina (2016), Ukuran perusahaan (Size) merupakan ukuran atau
besarnya aset yang dimiliki oleh perusahaan. Semakin besar ukuran perusahaan
maka cenderung mempengaruhi minat investor yang ingin berinvestasi pada
perusahaan tersebut.

Penelitian terkait dengan Pengaruh Likuiditas, Leverage Dan Ukuran
Perusahaan Terhadap Kebijakan Dividen Tunai Dengan Profitabilitas Sebagai
Variabel Intervening diantaranya dilakukan oleh Penelitian Rahmalia (2017),
Herawati (2017), Sholikhah (2017), Putri (2017), Agustina (2016), Lestari (2016),
Sari (2015), dan Mawarni (2014), menghasilkan bahwa likuiditas berpengaruh
positive signifikan terhadap kebijakan dividen. Sedangkan penelitian Iskandarsyah
(2014), Ahmad dan Wardani (2014), dan Zameer (2013) menghasilkan bahwa

likuiditas berpengaruh negative signifikan terhadap kebijakan dividen.



Penelitian Herawati (2017), Sholikhah (2017), Padmawidayat (2017),
Kurniawan (2016), Ishaq (2015), Sari (2015), Iskandarsyah (2014), Ahmad (2014),
dan Mawarni (2014), menghasilkan bahwa leverage berpengaruh negative
signifikan terhadap kebijakan dividen. Sedangkan Penelitian Agustina (2016) yang
berjudul Pengaruh kinerja keuangan, ukuran perusahaan dan pertumbuhan
perusahaan terhadap kebijakan dividen menghasilkan bahwa leverageberpengaruh
postive signifikan terhadap kebijakan dividen. Dan penelitian Rahmalia (2017) dan
Hasan (2016) menghasilkan bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap kebijakan
dividen.

Penelitian Agustina (2016) dan Ahmad (2014), menghasilkan bahwa ukuran
perusahaan berpengaruh positive signifikan terhadap kebijakan dividen. Sedangkan
penelitian Mualifah (2017) dan Dewi (2016) menghasilkan bahwa ukuran
perusahaan berpengaruh negative signifikan terhadap kebijakan dividen. Dan
penelitian Zameer (2013) menghasilkan bahwa ukuran perusahaan tidak
berpengaruh terhadap kebijakan dividen.

Penelitian Rahmalia (2017), Meidiyustiani (2016), Suciwati (2015), dan Chen
(2015), , menghasilkan bahwa likuiditas berpengaruh positive signifikan terhadap
profitabilitas. Sedangkan Penelitian Dewi (2016), menghasilkan bahwa likuiditas
berpengaruh negative signifikan terhadap profitabilitas. Dan penelitian Ibrahim
(2015), dan Ambarwati (2015), menghasilkan bahwa likuiditas tidak berpengaruh
terhadap profitabilitas.

Penelitian Rahmalia (2017), Herawati (2017), Pratama (2017), Mualifah

(2017), Ibrahim (2015), Hardiyawan (2015), Lestari (2015), dan Harijono (2014),



menghasilkan bahwa leverage berpengaruh negative signifikan terhadap
profitabilitas. Sedangkan Penelitian Chen (2015), menghasilkan bahwa
leverageberpengaruh positive signifikan terhadap profitabilitas.

Penelitian Purba (2015), Lestari (2015), Purnamasari (2015), Ambarwati
(2015),Harijono (2014) dan Hansen dan Juiarti (2014), menghasilkan bahwa ukuran
perusahaan berpengaruh positive signifikan terhadap profitabilitas. Sedangkan
Penelitian Mualifah (2017) dan Meidiyustiani (2016), menghasilkan bahwa ukuran
perusahaan berpengaruh negative signifikan terhadap profitabilitas.

Dari penelitian-penelitian terdahulu terdapat inkonsistensi hasil penelitian,
berdasarkan penjelasan diatas penulis tertarik mengangkat judul “Pengaruh
Likuiditas, Leverage, dan Ukuran Perusahaan Terhadap Profitabilitas dan
Kebijakan Dividen (Studi Pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di BEI
Periode 2014-2017)”.

B. Perumusan Masalah

1. Apakah Likuiditas berpengaruh positive signifikan terhadap Profitabilitas?

2. Apakah Leverage berpengaruh negative signifikan terhadap Profitabilitas?

3. Apakah Ukuran Perusahaan berpengaruh positive signifikan terhadap
Profitabilitas?

4. Apakah Likuiditas berpengaruh positive signifikan terhadap Kebijakan
Dividen?

5. Apakah Leverage berpengaruh negative signifikan terhadap Kebijakan

Dividen?



6. Apakah Ukuran Perusahaan berpengaruh positive signifikan terhadap

Kebijakan Dividen?

C. Tujuan Penelitian

1.

2.

Untuk menganalisis Likuiditas berpengaruh positive terhadap Profitabilitas.
Untuk menganalisis Leverage berpengaruh negative terhadap Profitabilitas.
Untuk menganalisis Ukuran Perusahaan berpengaruh positiveterhadap
Profitabilitas.

Untuk menganalisis Likuiditas berpengaruh positive signifikan terhadap
Kebijakan Dividen.

Untuk menganalisis Leverage berpengaruh negative signifikan terhadap
Kebijakan Dividen.

Untuk menganalisis Ukuran Perusahaan berpengaruh positive signifikan

terhadap Kebijakan Dividen.

D. Manfaat Penelitian

1.

Kegunaan Praktis

Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai referensi dan masukan

dalam penentuan atau pertimbangan perusahaan dalam pengambilan keputusan

terhadap kebijakan dividen. Dan juga untuk investor, penelitian ini diharapkan

dapat bermanfaat untuk memberi informasi dan sebagai bahan pertimbangan

mengenai dividend payout ratio (ratio pembayaran dividen).

2.

Kegunaan Teoritis

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi masukan pengembangan terkait

ilmu manajemen, khususnya kebijakan dividen serta juga sebagai referensi



atau sumber bacaan yang dapat memberikan informasi teoritis dan empiris
pada pihak-pihak yang akan melakukan penelitian lebih lanjut.
E. Batasan Penelitian
1. Penelitian ini memiliki batasan yaitu periode penelitian yang cukup pendek
yaitu empat tahun dari tahun 2014-2017.
2. Sampel perusahaan yang dipergunakan dalam penelitian ini adalah sampel

dari perusahaan manufaktur.



