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ABSTRACT 

This research is meant to examine and analyze the influence of profitability, liquidity, leverage 

and growth of dividen policy. The object of the research is a manufacturing company listed on 

the Indonesia Stock Exchange in 2013 until 2017. Sampling technique in this research is a 

purposive sampling and got sample counted 172. Analyzer used in this research is doubled 

linier regression through Eviews9. The result of this study indicate that : 1) profitability has a 

significant positive effect on dividend policy, 2) liquidity has no significant negative effect on 

dividend policy, 3) leverage has no significant negative effect on dividend policy,and  4) growth 

has a significant negative effect on dividend policy. 
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PENDAHULUAN 

Perkembangan ekonomi sekarang yang sangat cepat, perusahaan harus tepat dalam 

pengambilan keputusan untuk mempertimbangkan kemungkinan risiko dan ketidakpastian. 

Perusahaan di sektor industri apapun wajib mempersiapkan strategi untuk menghadapi 

persaingan dan mengambil keputusan yang tepat untuk mencapai tujuan perusahaan. Tujuan 

perusahaan adalah memperoleh laba atau keuntungan yang optimal. Laba perusahaan dibagi 2 

yakni, laba di tahan dan laba di bagikan. Laba yang ditahan merupakan sumber dana yang 

digunakan untuk membiayai pertumbuhan perusahaan, sedangkan laba yang akan dibagikan 

kepada pemegang saham merupakan kebijakan deviden dari pimpinan perusahaan dalam 

Sjahrial (2008:305). 

Kebijakan deviden di perusahaan Indonesia masih sering ditemukan perbedaan informasi 

antara perusahaan dengan pemegang saham, salah satu contohnya perusahaan mengalami 

peningkatan laba bersih namun deviden yang dibagikan turun, seperti perusahaan konsumer PT 

Sido Muncul Tbk pada tahun 2016 membagikan deviden Rp25/lembar saham dan tahun 2017 

membagikan deviden Rp26/lembar saham, sedangkan dalam year on year (yoy) baik revenue 

dan net income pada tahun 2016 lebih tinggi dari pada tahun 2017 (News RTI Finance). Situasi 

ini menjelaskan bahwa belum ada standar baku faktor apa saja yang mempengaruhinya 

kebijakan deviden. Dalam penelitian Widyatama (2017) faktor yang mempengaruhi kebijakan 

deviden adalah profitabilitas, leverage dan kepemilikan manajerial. Kemudian penelitian Sari 

dan Surdjani (2015) menyatakan perusahaan perlu mempertimbangkan beberapa faktor untuk 
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keputusan kebijakan deviden yaitu likuiditas, leverage, pertumbuhan perusahaan dan 

profitabilitas. 

Penelitian yang dilakukan Widyatama (2017), Ahmed (2015), Firmanda, Raharjo dan 

Oemar (2013), Surwati (2013) menhyatakan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap 

kebijakan deviden. Namum berbeda dengan hasil yang ditunjukkan oleh Safrida (2014) dan 

Sunarya (2013) yang membuktikan adanya pengaruh positif dan signifikan profitabilitas 

terhadap kebijakan deviden. Dari penelitian Arifin (2015) likuiditas tidak pengaruh signifikan 

terhadap kebijakan deviden, penelitian Afriani, Safitri dan Aprilia (2015) menyatakan likuditas 

tidak berpengaruh terhadap kebijakan deviden, sedangkan penelitian Sulaiman (2016) likuiditas 

mempunyai pengaruh negatif tidak signifikan pada kebijakan deviden dan penelitian Ahmed 

(2014), serta Ahmad dan Wardani (2014) bahwa likuiditas berpengaruh negatif signifikan 

terhadap kebijakan deviden, Mawarni dan Ratnadi (2014) menyatakan bahwa likuiditas 

berpengaruh positif terhadap kebijakan deviden. Penelitian Sari dan Surdjani (2015) meneliti 

pengaruh leverage terhadap kebijakan deviden. Hasil penelitian menyatakan adanya pengaruh 

negatif dan signifikan antara leverage terhadap kebijakan deviden. Akan tetapi hasil berbeda 

ditunjukkan oleh penelitian Kajola, Desu dan Agbanike (2015) menyatakan bahwa leverage 

berpengaruh positif terhadap kebijakan deviden. Lalu penelitian Samrotun (2015), Agustina 

dan Andayani (2016) leverage berpengaruh positif signifikan terhadap kebijakan deviden. 

Menurut penelitian Villanova (2017) bahwa pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif 

tetapi tidak signifikan terhadap kebijakan deviden. Hal tersebut bertentangan dengan penelitian 

Afriani, Safitri dan Aprilia (2015) dimana pertumbuhan perusahaan berpengaruh terhadap 

kebijakan deviden. 

KERANGKA TEORI 

Kebijakan Deviden 

Mamduh (2004:361) menyatakan deviden merupakan kompensasi yang diterima oleh 

pemegang saham disamping capital gain. Kebijakan deviden berkaitan dengan pembagian 

deviden residual yang harus diberikan kepada pemegang saham jika tidak ada lagi kesempatan 

investasi yang perlu didanai. Ada beberapa teori yang berkaitan dengan kebijakan deviden 

menurut para ahli yaitu: 

a. Kebijakan deviden tidak relevan (Dividend Irrelevance Theory) 

Miller dan Modigliani dalam Mamduh (2004:361) mengajukan argumen bahwa kebijakan 

deviden tidak relevan karena investor indifferent (sama saja) terhadap kebijakan deviden 

dengan asumsi MM sebagai berikut: tidak ada pajak dan biaya lainnya dengan pasar 

diasumsikan sempurna dimana pelaku pasar tidak bisa mempengaruhi harga sekuritas, dan 



semua pelaku pasar mempunyai harapan yang sama terhadap investasi, deviden serta capital 

gain di masa mendatang. 

b. Deviden dibayar tinggi (Bird in the Hand Theory) 

Mamduh (2004:362-363) mengatakan bahwa pembayaran deviden mengurangi 

ketidakpastian Beberapa investor menyukai pendapatan saat ini dibandingkan mengandalkan 

capital gain yang diterima di masa mendatang. Investor berani membayar saham dengan harga 

tinggi bagi emiten yang membagikan deviden tinggi pula. Deviden dimasa mendatang akan 

lebih beresiko dibandingkan dengan deviden yang dibayarkan saat ini. 

c. Deviden dibayar rendah (Tax Preference Theory) 

Mamduh (2004:361) menyatakan investor memilih pembayaran deviden rendah karena 

pajak untuk capital gain lebih rendah dibandingkan dengan pajak untuk deviden, dimana pajak 

atas capital gain akan efektif ketika direalisir ini menggambarkan pajak efektif atas capital gain 

dapat di tunda sedangkan pajak deviden akan dibayarkan saat deviden diterima. Maka dari itu 

deviden dibayar rendah karena akan menghemat pajak. 

d. Teori Persinyalan (Signalling Theory) 

Mamduh (2004:361) menyatakan investor memilih pembayaran deviden rendah karena 

pajak untuk capital gain lebih rendah dibandingkan dengan pajak untuk deviden, dimana pajak 

atas capital gain akan efektif ketika direalisir ini menggambarkan pajak efektif atas capital gain 

dapat di tunda sedangkan pajak deviden akan dibayarkan saat deviden diterima. Maka dari itu 

deviden dibayar rendah karena akan menghemat pajak.untuk memilih opsi utang guna 

menutupi biaya operasi perusahaan tentunya akan menambah beban kewajiban perusahaan 

untuk mengembalikannya dimasa yang akan mendatang. 

e. Teori Residual (Residual Theory) 

Deviden residual merupakan penetapan kebijakan deviden setelah semua investasi 

menguntungkan telah dibiayai atau deviden yang akan dibayarkan merupakan sisa dari semau 

usulan investasi yang menguntungkan telah dibiayai. Sehingga perusahaan akan lebih memilih 

melakukan investasi. 

f. Teori Efek Klien (Clientele Effect). 

Mamduh (2004 : 372) menyatakan kebijakan deviden ditujukan untuk memenuhi kebutuhan 

segmen investor tertentu. Kebijakan deviden tertentu akan menarik segmen tertentu. Kemudian 

tugas perusahaan atau manajer keuangan adalah melayani segmen tersebut. Kebijakan deviden 

yang berubah ubah akan mengacaukan efek klien tersebut.   

 

 

 



Kinerja Keuangan 

 Menurut Munawir (2002:50) kinerja keuangan adalah kemampuan dari suatu 

perusahaan dalam menggunakan modal yang dimiliki secara efektif dan efesien guna 

mendapatkan hasil yang maksimal. Dari pengertian tersebut bagi para pemegang saham kinerja 

keuangan untuk memprediksi pendapatan, deviden, arus kas dan harga saham suatu perusahaan. 

Faktor-faktor yang mempengaruhi kebijakan deviden sebagai berikut: 

1). Profitabilitas 

Menurut Kasmir (2013:196) rasio profitabilitas digunakan untuk menilai kemampuan 

perusahaan dalam mencari keuntungan dan memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen 

suatu perusahaan. Harahap (2008:304) mengemukakan bahwa profitabilitas adalah kemampuan 

perusahaan untuk menghasilkan keuntungan pada tingkat menggunakan aktivanya secara 

produktif selama periode tertentu. Kondisi profitabilitas perusahaan yang baik akan mendorong 

investor untuk melakukan investasi pada perusahaan tersebut.  

2). Likuiditas 

Rasio likuiditas merupakan suatu indikator mengenai kemampuan perusahaan membayar 

semua kewajiban finansial jangka pendeknya pada saat jatuh tempo dengan menggunakan 

aktiva lancar yang tersedia. Likuiditas tidak hanya berhubungan dengan keadaan keseluruhan 

keuangan perusahaan, tetapi juga berkaitan dengan kemampuannya mengubah aktiva lancer 

tertentu menjadi uang kas. Menurut Mamduh (2004:43), likuiditas merupakan rasio keuangan 

yang berguna untuk menghitung kemampuan jangka pendek perusahaan dengan melihat 

besaran aktiva lancar relatif terhadap hutang lancar dan melihat kemampuan perusahaan 

memenuhi hutang jangka pendek (jatuh tempo kurang dari satu tahun) dengan menggunakan 

aktiva lancer. 

3). Leverage 

Menurut Mamduh (2004:40) leverage berguna untuk mengukur kemampuan perusahaan 

memenuhi kewajiban jangka panjangnya. Rasio ini memfokuskan pada kewajiban perusahaan. 

Apabila rasio leverage ini tinggi, berarti hutang yang digunakan perusahaan tinggi. Hal ini 

menyebabkan profitabilitas tinggi, akan tetapi resiko yang ditimbulkan juga semakin tinggi. 

4). Pertumbuhan Perusahaan 

Pertumbuhan perusahaan adalah kemampuan perusahaan untuk mengembangkan 

perusahaan atau mempertahankan perusahaan dalam waktu ke waktu. Pertumbuhan perusahaan 

bisa terlihat dari sisi total aset perusahaan, dimana aset yang dimiliki perusahaan semakin besar 

maka hasil operasi dan laba akan meningkat. Menurut Suherli dan Harahap (2004:233) 

pertumbuhan perusahaan akan mempengaruhi kebijakan deviden ketika kecilnya pembagian 



deviden kepada pemegang saham maka perusahaan mengalokasikan dana yang dimiliki 

perusahaan untuk investasi. Perusahaan yang bisnisnya tumbuh dan berkembang dengan cepat 

dan mampu menghasilkan laba yang tinggi, membuat perusahaan lebih menyukai menyimpan 

dana tersebut menjadi laba ditaha dibandingkan pembagian deviden.  

HIPOTESIS 

H1 = Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap kebijakan deviden. 

H2 = Likuiditas berpengaruh positif signifikan terhadap kebijakan deviden. 

H3  = Leverage berpengaruh negatif signifikan terhadap kebijakan deviden. 

H4  = Pertumbuhan Perusahaan berpengaruh negatif signifikan terhadap kebijakan deviden. 

    

            

                    

            

             

             

 

 

Gambar 1. Model Penelitian 

 

METODE PENELITIAN 

Populasi dan Sampel 

 Obyek pada penelitian ini adalah seluruh perusahaan yang bergerak pada sektor industri 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2013-2017. 

Sampel diseleksi menggunakan teknik  purposive sampling berdasarkan beberapa kriteria, 

yaitu: (1) Perusahaan manufaktur yang membagikan deviden selama 2013-2017; (2) 

Perusahaan manufaktur yang mempunyai laba selama 2013-2017; (3) Perusahaan 

manufaktur yang mempunyai pertumbuhan perusahaan positif selama 2013-2017; (4) 

Perusahaan yang memiliki rasio keuangan lengkap terkait dengan variabel yang digunakan 

dalam penelitian selama 2013-2017. 

Definisi Operasional Dan Pengukuran Variabel 

1. Kebijakan Deviden 

Kebijakan dividen yang diukur menggunakan Dividend Payout Ratio (DPR) berguna 

bagi investor untuk melihat seberapa besar deviden yang akan dibagikan suatu 
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perusahaan. DPR mengukur laba yang diperoleh untuk per lembar saham, semakin besar 

DPR maka semakin besar pula deviden yang dibagikan ke investor dalam Munawir 

(2002:263). 

DPR = 
𝐷𝑒𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛 𝑝𝑒𝑟 𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚

𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑝𝑒𝑟 𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚
 

2. Profitabilitas 

 Profitabilitas menurut Sofyan (2013:304) adalah kemampuan perusahaan dalam 

mencatatkan laba karena kegiatan penjualan, modal, kas dan lain lain yang dicapai oleh 

perusahaan dalam satu periode tertentu. Profitabilitasa merupakan indikator kinerja yang 

ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan perusahaan. Profitabilitas diproksikan dengan 

Return On Asset. Menurut Sofyan (2013:304) Return On Asset dapat dihitung dengan 

rumus sebagai berikut: 

ROA = 
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡
 

3. Likuiditas 

 Likuiditas merupakan sebuah rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan 

untuk membayar hutang-hutang jangka pendeknya dengan periode waktu satu tahun 

dalam Sartono (2001:113). Likuiditas diukur dengan Cash Ratio karena untuk mengukur 

besarnya kas yang tersedia untuk melunasi kewajiban jangka pendek yang ditunjukkan 

dari ketersediaan dana kas atau setara kas menurut Riyanto (2010:28). Cara menghitung 

likuiditas yaitu :  

Cash Ratio = 
𝐾𝑎𝑠 𝑑𝑎𝑛 𝑆𝑒𝑡𝑎𝑟𝑎 𝑘𝑎𝑠

𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 

4. Leverage 

 Leverage adalah kewajiban suatu badan usaha atau perusahaan kepada pihak ketiga 

yang dibayar dengan cara menyerahkan aktiva atau jasa dalam jangka waktu tertentu 

sebagai akibat dari transaksi di masa lalu. Leverage yang menggunakan proksi Debt to 

Equity Ratio (DER) mengukur seberapa besar total ekuitas yang dibiayai menggunakan 

hutang. Martono dan Harjito (2008:295) menyatakan bahwa leverage mengacu pada 

penggunaan ekuitas dan sumber dana yang digunakan untuk perusahaan yang 

mengakibatkan keluarnya biaya tetap atau beban tetap. Cara menghitung leverage yaitu : 

 

DER = 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 

5. Pertumbuhan Perusahaan 

 Pertumbuhan perusahaan adalah kemampuan perusahaan untuk mengembangkan 

perusahaan atau mempertahankan perusahaan dalam waktu ke waktu. Pertumbuhan 



perusahaan terlihat dari jumlah total aset perusahaan, semakin tumbuh dan besar aset yang 

dimiliki perusahaan maka akan menghasilkan operasi yang baik dan meningkatkan laba. 

Menurut Suherli dan Harahap (2004:233) pertumbuhan perusahaan akan mempengaruhi 

kebijakan deviden. Sari dan Surdjani (2015) pertumbuhan perusahaan dapat dihitung 

sebagai berikut: 

𝑃𝑒𝑟𝑡𝑢𝑚𝑏𝑢ℎ𝑎𝑛 𝑝𝑒𝑟𝑢𝑠𝑎ℎ𝑎𝑎𝑛 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡𝑡 – 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡𝑡−1

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡𝑡−1
 

HASIL DAN PEMBAHASAN  

Statistik Deskriptif 

Tabel 1 

Hasil Analisis Statistik Deskriptif 

Sumber: Data sekunder yang diolah 

Berdasarkan hasil analisis deskriptif, tabel 1 menujukkan keebijakan deviden (DPR) 

mempunyai nilai rata-rata 0.358450 dengan standar deviasi 0.233760. variabel profitabilitas 

(ROA) mempunyai nilai rata-rata 0.106726 dengan standar deviasi 0.088637. Variabel 

likuiditas (CR) mempunyai nilai rata-rata 0.959207 dengan standar deviasi 1.713174. .Variabel 

leverage (DER) mempunyai nilai rata-rata 0.832035 dengan standar deviasi 0.678056. Variabel 

Pertumbuhan Perusahaan (GA) mempunyai nilai rata-rata 0.204792 dengan standar deviasi 

0.263421. 

Uji Asumsi Klasik 

1. Uji Normalitas 

Tabel 2 

 

 

 

 

Variabel N Min Max Mean Std. Dev 

DPR 172 0.000800 0.998900 0.358450 0.233760 

ROA 172 
  0.007500 

0.669100 0.106726 0.088637 

CR 172 0.004786 11.42662 0.959207 1.713174 

DER 172 0.080000 4.550000 0.832035 0.678056 

GA 172 0.000112 2.590686 0.204792 0.263421 

Jarque – Bera 
7.422516 

Probability 0.024447 

Sumber: Data yang telah diolah, 

 



 Berdasarkan hasil di atas terlihat bahwa pada uji normalitas model regresi memiliki nilai 

Jarque – Bera (JB) sebesar 7.422516 dengan nilai probability atau nilai probabilitas < 0.05, 

maka data tidak terdistribusi normal. Sesuai dengan teori gaus markov dalam Gujarati dan 

Search theorem limit central bahwa asumsi klasik regresi tidak menggunakan uji normalitas 

karena estimator OLS adalah estimator terbaik linier dan tidak bias, atau dianggap BLUE (Best 

Linier Unbiased Estimator) dan uji normalitas untuk sampel yang kecil, sehingga pada sampel 

yang besar tidak perlu menggunakan uji normalitas atau bersifat hanya sebagai pelengkap dan 

tidak wajib digunakan (Ghozali dan Ratmono, 2013). Sampel dikatakan sampel kecil apabila 

dibawah 80, sedangkan pada penelitian ini total sampel yang digunakan adalah 172 sampel. 

Sehingga uji normalitas tidak harus digunakan. 

2. Uji Multikolinearitas 

Tabel 3 

 

 

 

 

 

 

 Berdasarkan tabel di atas dapat dilihat bahwa centered VIF dari setiap variabel 

independen yaitu profitabilitas yang di proksikan ROA sebesar 1.016497, variabel likuiditas 

diproksikan cash ratio sebesar 1.135255, variabel leverage diproksikan dengan DER sebesar 

1.142118 dan variabel pertumbuhan perusahaan yang diproksikan Growth Asset sebesar 

1.003367 dari hasil centered VIF setiap variabel tidak ada yang nilainya lebih besar (>) 10, 

maka disimpulkan tidak terjadi multikolinearitas pada model regresi.  

3. Uji Heterokedastisitas 

Tabel 4 

 

 

 

Pada tabel di atas menunjukan bahwa probabilitas Obs*R-squared sebesar 0.3511, maka 

nilai probabilitas Obs*R-squared > 0,05 sehingga tidak terjadi asumsi heterokedastisitas. 

 

 

 

Variabel Centered VIF Keterangan  

ROA 1.016497 Tidak Terjadi Multikolonieritas 

CR 1.135255 Tidak Terjadi Multikolonieritas 

DER 1.142118 Tidak Terjadi Multikolonieritas 

GA 1.003367 Tidak Terjadi Multikolinearitas 

F-statistic Prob. F Keterangan 

4.428717 0.3511 Tidak terjadi heteroskedastistas 

Sumber: Data yang telah diolah,  

 

Sumber: Data yang telah diolah, 

 



4. Uji Auto Korelasi 

Tabel 5 

Durbin-Watson stat 
1.990133 

 

Tabel 6 

Durbin-Watson Test Bound 

T K dL dU 

172 4 1.7033 1.7983 

 

Berdasarkan tabel Durbin-Watson di atas, diperoleh nilai dL sebesar 1.7033 dan dU sebesar 

1.7983. Nilai DW yang diperoleh sebesar 1.990133. Kemudian terlebih dahulu dihitung nilai 

(4-du) menghasilkan 2.0100. Maka dapat disimpulkan 1.7033 < 1.990133< 2.0100, sehingga 

tidak ada autokorelasi positif dan negatif pada model regresi. 

Uji Hipotesis 

1. Koefisien Determinasi (R Square) 

 Koefisien deterinasi (R2) merupakan uji yang digunakan untuk mengukur seberapa kuat 

model dalam menjelaskan variasi variabel dependennya.  

Tabel 7 

 Uji Koefisien Determinasi 

Adjusted R Squared 0,096527 

Sumber: Data sekunder yang diolah. 

Tabel di atas menunjukkan nilai koefisien determinasi sebesar 0.096527 atau 9.6527%. Nilai 

ini menggambarkan bahwa variabel independen yaitu profitabilitas, likuiditas, leverage dan 

pertumbuhan perusahaan mampu mempengaruhi variabel dependen yaitu kebijakan deviden 

sebesar 9.6527% dan sisanya sebesar 90.3473% dipengaruhi oleh variabel-variabel lain yang 

tidak ikut diteliti. 

2. Hasil uji F 

Tabel 8 

F-Statistic Prob F 

5,567390 0,000313 

 

Sumber: Data yang telah diolah, 

 

Sumber: Data tabel Durbin-Watson. 

 

Sumber: Data yang telah diolah, 

 



Berdasarkan tabel di atas menunjukkan nilai F-Statistic sebesar 5,567390 dan probabilitas 

F sebesar 0,000313 < 0,05. Dari hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa model regresi yang 

diestimasikan layak digunakan untuk menjelaskan pengaruh profitabilitas (ROA), likuiditas 

(CR), leverage (DER) dan pertumbuhan perusahaan (GA) terhadap variabel dependennya yaitu 

kebijakan deviden (DPR). 

3. Pengujian Hipotesis  

 Uji hipotesis dilakukan untuk memberi jawaban pada rumusan masalah dalam penelitian. 

Berdasarkan dari hasil uji hipotesis pada tabel 9 diperoleh persamaan regresi sebagai berikut: 

Tabel 9 

Variabel Coefficient Std. Error t-Statistic Prob 

C 0.317802 0.040617 7.824405 0.0000 

ROA 0.784201 0.193271 4.057516 0.0001 

CR -0,004449 0.010568 -0.420969 0.6743 

DER -0,007296 0,026781 -0.272447 0.7856 

GA -0.159719 0.064611 -2.471993 0.0144 

 

DPR = 0.317802 + 0.784201 ROA – 0.004449 CR – 0.007296 DER – 0.159719 GA + e 

Pembahasan 

Berdasarkan hasil pengujian, variabel profitabilitas mempunyai nilai probabilitas sebesar 

0.0001 dan nilai koefisien 0.784201 dengan nilai signifikansi sebesar 0.0001 < 0,05 

menggambarkan profitabilitas berpengaruh signifikan dan positif  terhadap kebijakan deviden. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Villanova (2017) serta 

penelitian Agustina dan Andayani (2016). Profitabilitas merupakan kemampuan sebuah 

perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dari modal yang di investasikan pada aset, dimana 

dapat diukur dengan Return on Asset (ROA) yaitu perbandingan antara laba bersih dengan aset. 

Menurut penelitian Safrida (2014) menyatakan perusahaan yang memiliki deviden dibayarkan 

kepada pemegang ssham yang besar makan kemungkinan besar memiliki laba yang baik. 

Berdasarkan hasil dari penelitian ini bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap kebijakan deviden. Profitabilitas merupakan variabel penting yang di pertimbangkan 

para manajer perusahaan dalam menentukan kebijakan deviden didukung juga oleh penelitian 

Sunarya (2013). Berdasarkan signaling theory ketika perusahaan mampu menghasilkan laba 

perusahaan yang tinggi dari aset, perusahaan akan memberikan sinyal kepada pemegang saham 

Sumber: Data yang telah diolah, Selengkapnya disajikan dilampiran. 

 



untuk membagikan deviden yang tinggi. Profitabilitas adalah rasio yang menggambarkan 

kemampuan perusahaan dalam mendapatkan laba. Jika perusahaan mampu mendapatkan 

profitabilitas yang tinggi artinya perusahaan mendapatkan keuntungan yang besar, sehingga 

dari keuntungan yang tinggi menunjukan perusahaan akan membayarkan deviden yang besar 

kepada pemegang saham. 

Berdasarkan hasil pengujian, variabel likuiditas mempunyai nilai probabilitas sebesar 

0.6743 dan nilai koefisien -0.004449 dengan nilai signifikansi sebesar 0.6743 > 0,05 

menggambarkan likuiditas berpengaruh tidak signifkan dan negatif terhadap kebijakan deviden 

atau tidak berpengaruh. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Sulaiman (2016). Perusahaan yang memiliki likuiduitas tinggi maupun likuiditas rendah tetap 

membayarkan deviden karena pembagian deviden tidak selalu kas atau deviden tunai, dimana 

pada dasarnya deviden bisa dibagikan dalam beberapa bentuk yaitu deviden kas dan deviden 

saham. Sehingga dapat disimpulkan bahwa tinggi atau rendahnya likuiditas tidak 

mempengaruhi besar kecilnya deviden yang akan di bagikan kepada pemegang saham.  

Berdasarkan hasil pengujian, variabel leverage mempunyai nilai probabilitas sebesar 

0.7856 dan nilai koefisien -0.007296 dengan nilai signifikansi sebesar 0.7856  > 0,05 

menunjukkan bahwa leverage berpengaruh tidak signifikan dengan arah negatif  terhadap 

kebijakan deviden. Hasil penelitian ini sejalan dengan yang dilakukan oleh Dewi (2016). Dalam 

penelitiannya Dewi (2016) menyatakan tinggi rendahnya leverage tidak berpengaruh signifikan 

terhadap kebijakan deviden sebuah perusahaan. Perusahaan secara umum mempunyai struktur 

pemodalan usaha, salah satunya yaitu dengan menggunakan hutang. Tinggi atau rendahnya 

hutang sebuah perusahaan tidak mempengaruhi kebijakan deviden, ini sejalan dengan Clientele 

Effeect Theory dimana kebijakan deviden ditujukan untuk memenuhi kebutuhan segmen 

investor tertentu. Perusahaan akan tetap membagikan deviden karena ingin pemegang saham 

atau investor perusahaan tetap menginvestasikan dananya ke perusahaan. Ketika kebijakan 

deviden berubah ubah yang disebabkan tinggi atau rendahnya hutang perusahaan dampaknya 

akan mengacaukan efek klien yaitu perusahaan akan kehilangan investornya.Lalu kebijakan 

deviden yaitu dibagikan atau tidaknya deviden kepada pemegang saham diputuskan melalui 

Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS). Maka dapat disimpulkan bahwa tidak signifikannya 

leverage terhadap kebijakan deviden karena besar kecilnya tingkat hutang sebagai sumber 

pembiayaan perusahaan tidak mempunyai pengaruh terhadap kebijakan deviden. 

Berdasarkan hasil pengujian, variabel pertumbuhan perusahaan mempunyai nilai 

probabilitas sebesar 0.0144 dan nilai koefisien -0.159719 dengan nilai signifikansi sebesar 

0.0144 < 0,05 menggambarkan pertumbuhan perusahaan berpengaruh signifikan dengan arah 



negatif terhadap kebijakan deviden. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian oleh Arifin 

(2015) serta penelitian Cholifah (2013).  Hasil dari penelitian ini menjelaskan bahwa semakin 

besar tingkat pertumbuhan perusahaan (growth), perusahaan akan lebih cenderung 

menggunakan labanya untuk pendanaan investasi yang berarti akan berdampak terhadap 

pembagian deviden. Semakin tinggi tingkat pertumbuhan perusahaan maka akan semakin 

menurunkan kemanpuan perusahaan dalam membagikan deviden. Menurut penelitian Arifin 

(2015) menyatakan semakin besar biaya tingkat kebutuhan dana untuk membiayai ekspansi 

maka semakin cepat tingkat pertumbuhan suatau perusahaan. Pertumbuhan perusahaan 

merupakan perubahan presentase kenaikan aset yang di peroleh perusahaan. Ketika perusahaan 

mengalami pertumbuhan maka aset perusahaan akan meningkat sehingga dengan demikian 

pembagian deviden kepada pemegang saham juga ikut menurun karena perusahaan lebih 

memilih laba ditahan untuk meningkatkan pertumbuhan perusahaan, ini sesuai dengan residual 

theory dimana manajemen perusahaan menahan laba untuk pertumbuhan perusahaan 

ketimbang membayarkan deviden kepada pemegang sahamnya. 

SIMPULAN DAN SARAN 

a. Simpulan 

Berdasarkan hasil analisis yang telah di lakukan, maka dapat ditarik kesimpulan dari 

penelitian ini adalah: (1) Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap kebijakan 

deviden. (2) Likuiditas berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap kebijakan deviden. (3) 

Leverage berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap kebijakan deviden. (4) Pertumbuhan 

Perusahaan berpengaruh negatif signifikan terhadap kebijakan deviden. 

b. Saran 

Saran dalam penelitian ini, yaitu: (1) Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat 

mempertimbangkan atau menambah variabel control, mediasi atau moderasi. (2) Bagi peneliti 

selanjutnya dapat mengembangkan variabel lain diluar penelitian ini. (3) Bagi investor 

diharapkan lebih memperhatikan kinerja perusahaan sebelum menginvestasikan dananya. 
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