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ABSTRAK

Budi Setyawan/ 212011135/ Pengaruh Likuiditas, Leverage, Dan
Profitabilitas Terhadap Kebijakan Deviden Pada Perusahaan Sektor
Perkebunan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia/Manajemen
Keuangan.

Rumusan masalah dalam penelitian ini adalah apakah ada pengaruh likuiditas,
leverage, dan profitabilitas terhadap kebijakan deviden pada perusahaan sektor
perkebunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? Tujuan penelitian adalah
untuk mengetahui pengaruh likuiditas, leverage, dan profitabilitas terhadap
kebijakan deviden pada perusahaan sektor perkebunan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia. Jenis penelitian bersifat asosiatif yang menyatakan hubungan
antara dua variabel atau lebih. Penelitian ini dilakukan pada perusahaan sektor
perkebunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Variabel penelitian adalah
likuiditas (X)), leverage (X;), profitabilitas (X3), dan kebijakan deviden (Y).
Populasi penelitian adalah perusahaan sektor perkebunan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia yang berjumlah 11 perusahaan. Sampel penelitian diambil dari
semua anggota populasi yang berjumlah 11 perusahaan sektor perkebunan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Data yang diperlukan adalah data sekunder.
Teknik pengumpulan data adalah dokumentasi. Metode analisis yang digunakan
adalah analisis kuantitatif dengan alat analisis regresi linear berganda, uji F, dan
uji t.

Hasil peneltian Y = 0,057 + 0,426X; — 0,231X, + 0,888X;. Hasil pengujian
hipotesis menunjukkan Fhiung > Fianes atau Ho ditolak dan Ha diterima, artinya ada

pengaruh likuiditas, leverage, dan profitabilitas terhadap kebijakan deviden pada
perusahaan sektor perkebunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Kata kunci: likuiditas, leverage, profitabilitas, dan kebijakan deviden

Xi



ABSTRACT

Budi Setiawan / 212011135 / The Effect of Liquidity, Leverage, And
Profitability of Dividend Policy On Plantation Sector Companies Listed in
Indonesia Stock Exchange / Human Resource Management.

The problem formulation in this research is how do the influence liquidity,
leverage, and profitability to dividend policy in the plantation sector companies
listed on the Indonesia Stock Exchange? The purpose of this research is to know
the effect of liquidity, leverage, and profitability to dividend policy in the
plantation sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange. This type of
research is associative which express the relationship between two or more
variables. This research was conducted at the plantation sector companies listed
on the Indonesia Stock Exchange. The research variables are liquidity (X)),
leverage (X3), profitability (X3), and the dividend policy (Y). The study
population was plantation sector companies listed on the Indonesia Stock
Exchange a total of 11 companies. Samples were taken from all members of the
population of 11 plantation sector companies listed in Indonesia Stock Exchange.
Necessary data is secondary data. Data collection technique is documentation. The
analytical method used is quantitative analysis with multiple linear regression
analysis, F test and t test.

The research result is Y = 0.057 + 0,426X1 - 0,231X2 + 0,888X3. Results of
hypothesis testing showed Fcaiculae > Fiabie OF rejected Ho and accepted Ha, which
mean there are influence liquidity, leverage, and profitability to dividend policy in
the plantation sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange.

Keywords: liquidity, leverage, profitability, and dividend policy
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BAB 1

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Keputusan pembagian deviden merupakan suatu masalah yang sering
dihadapi oleh perusahaan. Manajemen sering mengalami kesulitan untuk
memutuskan apakah akan membagi devidennya atau akan menahan laba untuk
diinvestasikan kembali kepada proyek-proyek yang menguntungkan guna
meningkatkan pertumbuhan perusahaan. Berhubungan dengan hal tersebut,
maka masalah yang akan timbul adalah bagaimana suatu kebijakan deviden
akan mempengaruhi nilai perusahaan.

Keputusan pembagian deviden perlu dipertimbangkan untuk
kelangsungan hidup dan pertumbuhan perusahaan. Dengan demikian laba
tidak seluruhnya dibagikan ke dalam bentuk deviden namun perlu disisihkan
untuk diinvestasikan kembali. Berkaitan dengan kebijakan deviden tersebut
terlihat bahwa terdapat beberapa pihak yang saling berbeda kepentingan, yaitu
antara kepentingan pemegang saham, pemegang obligasi, dan pihak
perusahaan itu sendiri. Besar kecilnya deviden yang akan dibayarkan oleh
perusahaan tergantung pada kebijakan deviden dari masing-masing
perusahaan, sehingga pertimbangan manajemen sangat diperlukan. Dengan
demikian perlunya bagi pihak manajemen untuk mempertimbangkan faktor-
faktor apa saja yang akan mempengaruhi kebijakan deviden yang ditetapkan

oleh perusahaan. Kebijakan deviden pada dasarnya adalah penentuan seberapa



besar porsi keuntungan yang akan diberikan kepada pemegang sahamnya dan
yang akan ditahan sebagai retained earnings.

Perusahaan yang memiliki kemampuan dalam membayar dividen
diasumsikan oleh masyarakat sebagai perusahaan yang menguntungkan.
Pembayaran dividen akan meningkatkan kepercayaan sekaligus mengurangi
ketidakpastian investor dalam menanamkan modalnya. Maka dari itu pihak
manajemen perlu mempertimbangkan faktor-faktor yang mempengaruhi
kebijakan dividen. Faktor-faktor yang diduga mempengaruhi kebijakan
dividen di antaranya kesempatan investasi, profitabilitas dan likuiditas, akses
ke pasar keuangan, stabilitas pendapatan, dan kemampuan perusahaan untuk
membayar kewajibannya (Hanafi, 2012).

Aktivitas investasi merupakan aktivitas yang dihadapkan pada
berbagai macam risiko dan ketidakpastian yang sulit diprediksi oleh para
investor (Aljannah, 2010). Sehingga para investor memerlukan informasi yang
relevan untuk memprediksi dan mengurangi ketidakpastian tersebut. Informasi
yang diperlukan berupa laporan kinerja perusahaan yang tercermin dalam
laporan keuangan. Informasi dalam bentuk laporan keuangan perusahaan
memberikan manfaat bagi pengguna dalam mengambil keputusan. Investor
tidak cukup hanya melihat laporan keuangan saja, sebab perlu analisis lebih
lanjut terhadap laporan keuangan tersebut. Kinerja perusahaan dapat diketahui
dengan menganalisa menggunakan alat hitung berupa rasio keuangan.

Profitabilitas ~menggambarkan efektivitas  perusahaan  dalam

mendapatkan keuntungan yang dapat diukur melalui jumlah laba operasi atau



laba bersih perusahaan. Rasio ini memiliki peranan utama dalam hubungannya
dengan dividen karena dividen merupakan bagian dari laba yang diperoleh
perusahaan. Keuntungan yang dibagikan kepada para pemegang saham adalah
keuntungan setelah perusahaan memenuhi kewajiban tetapnya berupa bunga
dan pajak. Perusahaan yang mengalami kerugian akan menyulitkan dalam hal
pembayaran dividen. Sehingga semakin tinggi profitabilitas perusahaan
semakin besar kemampuan perusahaan untuk membayar dividen, yang artinya
profitabilitas diproyeksikan melalui rasio Net Profit Margin (NPM).

Likuiditas menggambarkan kemampuan perusahaan melunasi
kewajiban jangka pendeknya pada saat jatuh tempo. Likuiditas merupakan
salah satu faktor yang penting dalam mempengaruhi kebijakan dividen.
Perusahaan yang mampu melakukan pembayaran kewajiban jangka
pendeknya berarti perusahaan dalam keadaan likuid. Keadaan perusahaan
yang mampu membayar kewajiban jangka pendeknya yang jatuh tempo
mengindikasikan bahwa perusahaan mampu juga untuk membayar dividen.
Sehingga semakin kuat likuiditas perusahaan, semakin besar kemampuan
perusahaan membayar dividen. Likuiditas disini diproyeksikan melalui rasio
Current Ratio (CR).

Kemampuan perusahaan untuk membayar kewajibannya dapat
diketahui melalui rasio utang atau yang diistilahkan dengan leverage
merupakan rasio untuk mengukur seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai
dengan utang (Irawati, 2006). Semakin besar rasio ini menunjukkan semakin

besar penggunaan utang yang mengakibatkan semakin besar pula risiko



keuangan yang dihadapi perusahaan. Penggunaan utang ditujukan untuk
membantu dalam pencapaian laba yang diharapkan perusahaan. Namun laba
bersih yang diperoleh tersebut tidak serta merta diikuti dengan kemampuan
perusahaan dalam membayar dividen, sebab kewajiban membayar utang lebih
diutamakan daripada membayar dividen. Semakin tinggi penggunaan utang
perusahaan menyebabkan semakin sulit perusahaan untuk membayar dividen.
Tabel 1.1
Rata-rata CR, DER, NPM, dan DPR

Perusahaan Sektor Perkebunan yang Terdaftar di BEI
Periode 2010-2014

Variabel Rati-rita
2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
CR (%) 027] 021 019 023 024
DER (%) 027  024] 025 022] 027
NPM (%) 033] 030] 029] 023] 028
DPR (%) 042 036 034 031 032

Sumber: IDX (2015)

Berdasarkan tabel di atas, rata-rata profitabilitas perusahaan sektor
perkebunan yang terdaftar di BEI tahun 2011 yang diwakili oleh NPM
mengalami penurunan dari tahun sebelumnya, yaitu dari 0,30 kali (30,0%)
menjadi 0,33 kali (33,0%). Sementara persentase pembayaran dividen (DPR)
turun signifikan di tahun 2011 sebesar 36%. NPM tahun 2012 mengalami
penurunan sebesar 0,29 kali (29%) dan DPR menunjukkan penurunan dari
tahun 2011 sebesar 0,06 kali dari tahun sebelumnya. Berdasarkan teorinya
kondisi NPM tahun 2011 seharusnya berdampak pada peningkatan DPR.
Begitu pula NPM tahun 2012 yang seharusnya berdampak pada penurunan

DPR.



Dari fenomena dan teori yang diungkapkan di atas maka peneliti
tertarik untuk melakukan penelitian tentang “Pengaruh Likuiditas, Leverage,
Dan Profitabilitas Terhadap Kebijakan Deviden Pada Perusahaan Sektor

Perkebunan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia™.

B. Perumusan Masalah

Dari uraian tersebut di atas dapat dirumuskan masalah penelitian
adalah apakah ada pengaruh likuiditas, /everage, dan profitabilitas terhadap
kebijakan deviden pada perusahaan sektor perkebunan yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia?

C. Tujuan Penelitian
Berdasarkan permasalahan di atas, maka tujuan penelitian ini adalah
untuk mengetahui pengaruh likuiditas, /leverage, dan profitabilitas terhadap
kebijakan deviden pada perusahaan sektor perkebunan yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia.

D. Manfaat Penelitian
Manfaat penelitian ini adalah sebagai berikut:
1. Bagi Penulis
Bermanfaat sebagai media untuk menerapkan dan mengaplikasikan
teori-teori yang diperoleh selama kuliah dan juga untuk menambah

pengalaman di bidang penelitian.



2. Bagi Perusahaan
Hasil penelitian dapat menjadi salah satu masukan perusahaan
tersebut dalam melihat likuiditas, leverage, dan profitabilitas yang terjadi
di perusahaan, apakah memberikan nilai positif atau negatif untuk
perusahaan serta investor dan memberikan informasi kepada investor
lainnya.
3. Bagi Almamater
Penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan penelitian sejenis dan

sebagai pengembangan penelitian lebih lanjut.



BAB 11

KAJIAN PUSTAKA

A. Penelitian Sebelumnya
Penelitian sebelumnya yang terkait dengan penelitian ini adalah sebaai
berikut.

1) Suharli dan Oktorina (2011) dengan judul Memprediksi Tingkat
Pengembalian Investasi pada Equity Securities melalui rasio
Profitabilitas, Likuiditas, dan Hutang pada Perusahaan Publik di Jakarta.
Variabel Independennya adalah return on investment (ROI), current ratio
(CR) dan debt to equity ratio (DER), dan variabe dependennya adalah
kebijakan deviden (DPR). Yang bertujuan untuk menunjukkan secara
individual variabel return on investment (ROI), current ratio (CR) dan
debt to equity ratio (DER) mempunyai pengaruh positif dan signifikan
terhadap kebijakan deviden (DPR). Adapun hasil penelitiannya dapat
disimpulkan bahwa: 1) semakin tinggi profitabilitas investee maka
semakin besar tingkat pengembalian investasi berupa pendapatan dividen,
menghasilkan nilai t sebesar 2,698 dan tingkat signifikansi sebesar 0,010.
Ini berarti hipotesis tersebut dapat diterima karena tingkat signifikansi
sama dengan 10%; 2) variabel CR menghasilkan nilai t sebesar 2,134,
dengan tingkat signifikansi sebesar 0,038. Dengan nilai tersebut, diketahui
bahwa likuiditas investee mempengaruhi tingkat pengembalian investasi

berupa pendapatan dividen, sehingga dapat dikatakan bahwa hipotesis 2



2)

dapat diterima; dan 3) Berdasarkan hasil pengolahan data yang
menunjukkan nilai t sebesar -1,747 dan tingkat signifikansi sebesar 0,087
untuk variabel DER, hipotesis 3 pada penelitian ini dapat diterima karena
tingkat signifikansinya lebih kecil dari 0,1 dan hubungan DER dengan
DPR tidak searah artinya semakin besar DER maka DPR semakin kecil.

Ipaktri (2012) dengan judul Pengaruh Kepemilikan Manajerial,
Profitabilitas, Likuiditas dan Arus Kas Bebas Terhadap Kebijakan
Dividen Kas pada Perusahaan Manufaktur yang Terdafiar di Bursa Efek
Indonesia. Variabel independennya adalah Ner Profit Margin (NPM) dan
current ratio (CR), sedangkan variabel dependennya adalah kebijakan
deviden (DPR). Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah
kepemilikan manajerial, profitabilitas, likuiditas dan arus kas bebas secara
individual berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen kas pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hasil uji
secara parsial (Uji t) menunjukkan bahwa variabel kepemilikan manajerial
tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen kas, profitabilitas
berpengaruh positif signifikan terhadap kebijakan dividen kas, likuiditas
berpengaruh positif signifikan terhadap kebijakan dividen kas, dan arus
kas bebas tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen kas.
Hasil uji secara simultan (Uji-F) menunjukkan bahwa semua variabel
independen (kepemilikan manajerial, profitabilitas, likuiditas dan arus kas

bebas) berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen kas.



3) Budiarto (2009) dengan judul Prediksi Tingkat Pengembalian Investasi
Sekuritas pada Perusahaan Manufaktur melalui Informasi Akuntansi
Perusahaan. Penelitian Budiarto bertujuan untuk memprediksi tingkat
pengembalian investasi sekuritas pada perusahaan manufaktur melalui
informasi akuntansi perusahaan pada industri otomitif 2003-2007.
Kesimpulan penelitian ini adalah: 1) Pengujian hipotesis 1 menguji
pengaruh rasio profitabilitas terhadap pengembalian investasi berupa
deviden. Berdasarkan hasil uji t diperoleh t hitung sebesar 0.004 dengan p
value sebesar 0.997 (tidak signifikan), karena p value > 0.05, hal ini berarti
bahwa rasio profitabilitas tidak dapat digunakan untuk memprediksi
pengembalian investasi berupa deviden; 2) Pengujian hipotesis 2 menguji
pengaruh rasio likuiditas terhadap pengembalian investasi berupa deviden.
Berdasarkan hasil uji t dipe roleh t hitung sebesar 2.073 dengan p value
sebesar 0.046 (signifikan), karena p value < 0.05, hal ini berarti bahwa
rasio likuiditas dapat digunakan untuk memprediksi pengembalian
investasi berupa deviden; 3) Pengujian hipotesis 3 menguji pengaruh rasio
leverage (hutang) terhadap pengembalian investasi berupa deviden.
Berdasarkan hasil uji t diperoleh t hitung sebesar -0.853 dengan p value
sebesar 0.400 (tidak signifikan), karena p value > 0.05, hal ini berarti
bahwa rasio hutang (leverage) tidak dapat digunakan untuk memprediksi

pengembalian investasi berupa deviden.
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B. Landasan Teori

1)

Adapun teori-teori yang melandasi penelitian ini adalah sebagai berikut.
Kebijakan Deviden

Dividen merupakan pendapatan perusahaan yang dibagikan kepada
pemegang saham (Sugiono, 2009). Menurut Difah (2011) dividen
merupakan bagian dari laba bersih yang dibagikan pemegang saham.
Sedangkan Basuki (2012) mendefinisikan dividen sebagai pembagian
keuntungan yang diberikan perusahaan penerbit saham atas keuntungan
yang dihasilkan oleh perusahaan. Dividen diberikan setelah mendapat
persetujuan dari para pemegang saham dalam Rapat Umum Pemegang
Saham (RUPS). Pada umumnya dividen merupakan daya tarik bagi
pemegang saham dengan orientasi jangka panjang (Basuki, 2012).

Handayani (2010) mengemukakan bahwa tujuan pembagian dividen
adalah: a) memaksimumkan kemakmuran para pemegang saham. Sebagian
investor menanamkan dananya untuk memperoleh dividen dan tingginya
dividen yang dibayarkan akan mempengaruhi harga saham, b)
menunjukkan likuiditas perusahaan. Pembayaran dividen diharapkan
sebagai suatu indikator bahwa kinerja perusahaan baik dan mampu
menghadapi gejolak ekonomi serta memberi hasil kepada investor, c)
sebagian investor memandang risiko dividen lebih rendah dibanding
capital gain, d) memenuhi kebutuhan konsumsi para pemegang saham, e)
dividen digunakan sebagai alat komunikasi antara manajer dan pemegang

saham. Informasi secara keseluruhan tentang kondisi intern perusahaan
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sering tidak diketahui oleh investor sehingga melalui dividen pertumbuhan
perusahaan dan prospek perusahaan dapat diketahui.

Kebijakan dividen adalah kebijakan untuk membagi keuntungan
kepada pemegang saham yang akan dibagikan dalam bentuk dividen dan
besarnya laba ditahan untuk kebutuhan perkembangan usaha (Gitosudarmo
dan Basri, 2008). Kebijakan dividen harus diformulasikan untuk dua dasar
tujuan dengan memperhatikan maksimalisasi kemakmuran para pemegang
saham dan pembiayaan yang cukup. Kedua tujuan itu saling berhubungan
dan harus memenuhi berbagai faktor hukum, perjanjian, internal,
pertumbuhan, hubungan dengan pemilik dan hubungan dengan pasar yang
membatasi alternatif kebijakan.

Rasio pembayaran dividen (dividend payout ratio) adalah persentase
dari setiap rupiah yang dihasilkan dibagikan kepada pemilik dalam bentuk
tunai yang dihitung dengan membagi dividen kas per saham dengan laba
per saham. Rasio pembayaran dividen dapat dirumuskan dengan membagi
dividend per share terhadap earning per share.

Semakin besar laba yang ditahan semakin sedikit jumlah laba yang
dialokasikan untuk pembayaran dividen. Alokasi penentuan laba ditahan
dan pembayaran dividen merupakan aspek utama dalam kebijakan dividen
(Aljannah, 2010). Ada tiga bentuk kebijakan pembayaran dividen yaitu:

a) Kebijakan dividen rasio pembayaran konstan (constant payout ratio
dividend policy). Kebijakan dividen yang didasarkan pembayaran

dividen dalam persentase tertentu dari pendapatan yang dibayarkan



b)
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kepada pemilik setiap periode pembagian dividen. Masalah dengan
kebijakan ini adalah jika pendapatan perusahaan turun atau rugi pada
suatu periode tertentu maka dividen menjadi rendah atau tidak ada.
Dividen merupakan indikator dari kondisi perusahaan yang akan
datang sehingga mungkin dapat berdampak buruk terhadap harga
saham.

Kebijakan dividen teratur (regular dividend policy). Kebijakan dividen
yang didasarkan atas pembayaran dividen dengan rupiah yang tetap
dalam setiap periode. Seringkali kebijakan dividen teratur digunakan
dengan memakai target rasio pembayaran dividen. Target rasio
pembayaran dividen adalah kebijakan di mana perusahaan mencoba
membayar dividen dalam persentase tertentu seperti dividen yang
dinyatakan dalam rupiah serta disesuaikan terhadap target pembayaran
yang membuktikan terjadinya peningkatan hasil.

Kebijakan dividen rendah teratur dan ditambah ekstra (low regular and
extra dividend policy) adalah kebijakan dividen yang didasarkan
pembayaran dividen rendah yang teratur ditambah dengan dividen
ekstra jika ada jaminan pendapatan. Jika pendapatannya lebih tinggi
dari normal pada periode tertentu, perusahaan boleh membayar
tambahan dividen tersebut, di mana disebut dividen ekstra. Dividen
rendah tetapi teratur dibayar setiap periode menunjukkan bahwa

perusahaan memberi investor pendapatan stabil yang dibutuhkan untuk
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membangun kepercayaan pada perusahaan dan dividen ekstra
diberikan sebagai pembagian hasil pada periode yang baik.

Hanafi (2012) menyebutkan bahwa kebijakan dividen dapat

dipengaruhi oleh beberapa faktor di antaranya:

a)

b)

c)

d)

Kesempatan Investasi

Semakin besar kesempatan investasi maka dividen yang dapat
dibagikan kepada para pemegang saham semakin sedikit. Investasi itu
akan lebih baik jika menghasilkan NPV yang positif.

Profitabilitas dan Likuiditas

Perusahaan yang memiliki aliran kas atau profitabilitas yang baik dapat
membayar dividen atau meningkatkan dividen. Hal yang sebaliknya
akan terjadi jika aliran kas tidak baik. Alasan lain pembayaran dividen
adalah untuk menghindari akuisisi oleh perusahaan lain. Perusahaan
yang memiliki kas yang berlebihan seringkali menjadi target dalam
akuisisi. Perusahaan dapat membayar dividen untuk menghindari
akuisisi sekaligus membuat senang para pemegang saham.

Akses ke Pasar Keuangan

Jika perusahaan memiliki akses ke pasar keuangan yang baik,
perusahaan dapat membayar dividen lebih tinggi. Akses yang baik
dapat membantu perusahaan memenuhi kebutuhan likuiditasnya.
Stabilitas Pendapatan

Jika pendapatan perusahaan relatif stabil, aliran kas di masa mendatang

dapat diperkirakan dengan lebih akurat. Perusahaan semacam itu dapat
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membayar dividen yang lebih tinggi. Hal yang sebaliknya terjadi untuk
perusahaan yang memiliki pendapatan yang tidak  stabil.
Ketidakstabilan aliran kas di masa mendatang membatasi kemampuan
perusahaan membayar dividen yang lebih tinggi.
Kemampuan Perusahaan untuk Membayar Kewajibannya

Kemampuan perusahaan untuk membayar kewajibannya sering
disebut juga dengan kontrak utang, obligasi ataupun saham preferen.
Kontrak utang, obligasi ataupun saham preferen membatasi
pembayaran dividen dalam situasi tertentu. Perusahaan harus menjaga
tingkat modal kerja atau rasio likuiditas tertentu dan perusahaan tidak
dapat membayar dividen sebelum dividen untuk pemegang saham
preferen dibayar. Pada situasi normal atau baik pembatasan semacam
itu tidak berpengaruh banyak terhadap kemampuan perusahaan
membayarkan dividennya. Tetapi pada situasi buruk (aliran kas lebih
kecil) pembatasan tersebut akan mempengaruhi pembayaran dividen
oleh perusahaan.

Dividen merupakan aliran kas keluar yang dapat mengurangi

ketersediaan kas di perusahaan sehingga mengurangi pula kemampuan

perusahaan dalam melakukan investasi di masa mendatang. Bagi investor

dividen merupakan refurn investasi yang menjadi indikator peningkatan

wealth baginya dan pembagian dividen juga merupakan cara bagi investor

agar manajemen tidak memegang kas terlalu banyak karena akan

menimbulkan masalah keagenan (Suharli dan Oktorina, 2005).



2) Rasio Keuangan

Rasio keuangan adalah alat analisis keuangan perusahaan untuk
menilai kinerja suatu perusahaan berdasarkan perbandingan data keuangan
yang terdapat pada pos laporan keuangan (neraca, laporan
laba/rugi, laporan aliran kas). Rasio menggambarkan suatu hubungan atau
perimbangan (mathematical relationship) antara suatu jumlah tertentu
dengan jumlah yang lain.

Analisis rasio keuangan merupakan suatu teknik analisis dalam
bidang manajemen keuangan yang dimanfaatkan sebagai alat ukur
kondisi-kondisi keuangan suatu perusahaan dalam periode tertentu ataupun
hasil-hasil usaha dari suatu perusahaan pada satu periode tertentu dengan
membandingkan dua buah variabel yang diambil dari laporan keuangan
perusahaan (Irawati, 2006). Laporan keuangan yang utama digunakan
dalam menghitung rasio keuangan yaitu laporan posisi keuangan, laporan
rugi laba dan laporan arus kas (Fahmi, 2012). Manfaat analisis rasio
keuangan dapat ditinjau dari dua sudut yaitu:

a) Pihak Internal (Manajemen)
Analisis rasio keuangan berguna bagi pihak manajemen sebagai cara
untuk mengantisipasi keadaan di masa mendatang dan sebagai titik
tolak bagi tindakan perencanaan yang akan mempengaruhi jalannya

kejadian di masa mendatang.
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b) Pihak Eksternal (Investor)

Bagi para investor rasio keuangan bermanfaat dalam meramalkan atau

menentukan prediksi kemampuan perusahaan dalam menjalankan

operasionalnya di masa mendatang.

3) Jenis-Jenis Rasio Keuangan

Menurut Kasmir (2012), rasio keuangan dibagi menjadi :

Rasio Likuiditas

Likuiditas merupakan kemampuan suatu perusahaan untuk

membayar semua kewajiban jangka pendeknya secara tepat waktu

(Kasmir, 2012). Rasio likuiditas, ini tediri dari lima rasio yakni :

)

2)

Rasio Lancar (Current Ratio)

Rasio lancar atau Current ratio merupakan ratio untuk
mengukur kemampuan perusahaan dalam kewajiban jangka
pendek atau utang vang segera jatuh tempo pada saat ditagih
secara keseluruhan. Untuk mencari rasio lancar dapat
digunakan rumus sebagai berikut :

Aktiva Lancar

Current Ratio =
Utang Lancar

Rasio Cepat (Quick Ratio)

Merupakan rasio yang menunjukan kemampuan perusahaan
dalam memenuhi atau membayar kewajibannya atau utang
lancar dengan aktiva lancar tanpa memperhitungkan nilai
persediaan (inventory). Rumus yang digunakan untuk

menghitung ratio ini adalah:



3)

4)

5)
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Quick Ratio = Current Ratio — Inventory

Current Liabilities

Rasio Kas ( Cash Ratio )
Merupakan alat yang digunakan untuk mengukur seberapa
besar uang kas yang tersedia untuk membayar utang. Rumus

yang digunakan untuk mengukur ratio ini adalah;
Cash or Cash Equivalent

Cuarrent Liabilities

Cash Ratio =

Rasio Perputaran Kas

Rasio ini berfungsi untuk mengukur tingkat kecukupan
modal kerja perusahaan yang digunakan untuk membayar
tagihan dan membiayai penjualan. Rasio ini dapat dihitung

dengan rumus ;

Ratio Perputaran Kas = h:’::i‘;;l::if;'::h
Inventory to net working Capital

Merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur atau
membandingkan antara jumlah sediaan yang ada dengan modal
kerja perusahaan. Modal kerja tersebut terdiri dari penggunaan

antara aktiva lancar dengan utang lancar. Rumus yang

digunakan untuk menghitung rasio ini adalah :

i Inventory
Inventory ~ Current Assets — Current Liabilities

Rasio Solvabilitas (Ratio Leverage)

Rasio Solvabilitas atau Leverage Ratio merupakan rasio yang

digunakan untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan
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dibiayai dengan utang. Adapun jenis jenis Rasio solvabilitas terdari

dari :

)

2)

3)

Debt To Asset Ratio (Debt Ratio)

Merupakan rasio utang yang digunakan untuk mengukur
perbandingan antara total utang dengan total aktiva. Dengan
kata lain, seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai oleh

hutang atau seberapa besar utang perusahaan mempengaruhi

aktiva.
. Total Debt
Debt To Asset Ratio = —r—
Debt to Equity Ratio

Merupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang
dengan ekuitas. Rasio ini dicari dengan cara membandingakan
antara seluruh utang, termasuk hutang lancar dengan seluruh

ekuitas.

Total Utang

Debt To Equity Ratio = ————

Long Term Debt to Equity Ratio ( LTDtER )

Merupakan rasio antara utang jangka panjang dengan
modal sendiri. Tujuannya adalah untuk mengukur berapa
bagian dari setiap modal sendiri yang digunakan untuk
jaminan utang jangka panjang dengan cara membandingkan

antara utang jangka panjang dengan modal sendiri.

Long Term Debt
Equity

LTDtER =
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4) Times Interest Earned
Merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur

kemampuan perusahaan untuk membayar biaya bunga.

EBIT

Times Interest Earned = o—————
Biaya Bunga

5) Fixed Charge Coverage ( FCC)

Merupakan rasio yang menyamai times interest earned
ratio. Hanya saja perbedaannya adalah rasio ini dilakukan
apabila perusahaan memperoleh utang atau menyewa aktiva
berdasarkan kontrak sewa ( Lease Kontrak ).

FCC = EBT + Biaya Bunga + Kewajiban sewa

Biaya Bunga + Kewajiban sewa

Rasio Aktivitas (Activity Ratio)
Merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur efektifitas
perusahaan dalam menggunakan aktiva yang dimilikinya. Atau
dapat pula dikatakan rasio ini digunakan untuk mengukur tingkat
efisiensi perusahaan dalam menggunakan sumber daya perusahaan.
Berikut ini beberapa jenis rasio aktivitas diantaranya:
1) Perputaran piutang (Receiveble Turn Over)
Merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur berapa
lama penagihan piutang selama satu periode atau berapa kali
dana yang ditanam dalam piutang ini berputar selama satu

periode.

Penjualan Kredit
Rata — rata piutang

Receiveble Turn Over =
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2) Perputaran Sediaan ( Inventory Turn Over )

4)

Merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur berapa
kali dana yang ditanam dalam sediaan ini berputar dalam satu
periode. Dapat pula diartikan pula bahwa perputaran sediaan
merupakan rasio yang menunjukan beberapa kali jumlah
barang sediaan diganti dalam satu tahun. Ada dua cara yang
dapat digunakan untuk menghitung rasio ini yaitu :

Menurut James C Van Horne :

Harga Pokok barang yang dijual

Sediaan

Inventory Turn Over =

Menurut J Fred Weston :

Penjualan

Inventory Turn Over = -
Sediaan

Perputaran Modal Kerja (Working Capital Turn Over)
Merupakan salah satu rasio untuk mengukur atau menilai

keefektifan modal kerja perusahaan selama periode tertentu.

Artinya seberapa banyak modal kerja yang berputar selama

satu periode.

Penjualan Bersih
Modal Kerja Rata — rata

Perputaran modal kerja =
Fixed Assets Turn Over

Merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur berapa
kali dana yang ditanamkan dalam aktiva tetap berputar dalam
satu periode. Atau dengan kata lain, untuk mengukur apakah
perusahaan sudah menggunakan kapasitas aktiva tetap

sepenuhnya atau belum.



21

Penjualan
Total Aktiva tetap

Fixed Assets Turn Over =

5) Total Assets Turn Over
Merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur
perputaran semua aktiva yang dimiliki perusahaan dan
mengukur berapa jumlah penjualan yang diperoleh dari tiap

rupiah aktiva.

Penjualan

Total Assets Turn r=—————
. ursy Ove Total Aktiiva

Rasio Profibilitas
Rasio profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan
perusahaan dalam mencari keuntungan. Rasio ini juga memberikan
ukuran tingkat efektifitas manajemen suatu perusahaan. Hal ini
ditunjukan oleh laba yang dihasilkan dari penjualan dan
pendapatan investasi.Rasio ini terbagi menjadi beberapa rasio
diantaranya adalah :
1) Profit Margin On Sales
Merupakan salah satu rasio yang digunakan untuk
mengukur margin laba atas penjualan. Cara mengukurnya
adalah dengan membandingkan laba bersih setelah pajak
dengan penjualan bersih. Terdapat dua rumus untuk mencari
profit margin.

Untuk margin laba kotor:

Penjualan bersih — harga pokok penjualan
penjualan

Profit Margin =
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Untuk Margin laba bersih
Earning After Interest and Tax (EAIT )

penjualan

Profit Margin =

2) Hasil Pengembalian Investasi (Return on Investmen / ROI)

3)

4)

Merupakan rasio yang menunjukkan hasil (return) atas
jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan dan juga
merupakan suatu ukuran tentang efektifitas manajemen dalam

mengelola investasinya.

_ Earning After Interest and Tax (EAIT )
B Total assets

ROI
Atau dengan menggunakan pendekatan Du Point :
ROI = Margin laba bersih x Perputaran total Aktiva
Hasil Pengembalian Ekuitas ( Return on Equity / ROE )
Merupakan rasio untuk mengukur laba bersih sesudah pajak
dengan modal sendiri. Rasio ini menunjukan efisiensi
penggunaan modal sendiri. Semakin tinggi rasio ini, semakin

baik. Artinya posisi pemilik perusahaan semakin kuat.

_ Earning After Interest and Tax (EAIT)
Equity

Laba Per Lembar Saham Biasa ( Earning Per Share / EPS )

ROE

Merupakan rasio untuk mengukur keberhasilan manajemen
dalam mencapai keuntungan bagi pemegang saham. Rasio yang
rendah berarti manajemen belum berhasil untuk memuaskan
pemegang saham, sebaliknya dengan rasio yang meningkat
kesejahteraan pemegang saham meningkat. Rumus untuk

menghitung EPS adalah sebagai berikut :
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_ EAT (Laba Saham Biasa Setelah Pajak)
Saham Yang Beredar

EPS

4) Likuiditas

Likuiditas merupakan kemampuan suatu perusahaan untuk membayar
semua kewajiban jangka pendeknya secara tepat waktu (Fahmi, 2012).
Menurut Griffin (2010) likuiditas mempengaruhi daya tarik saham kepada
investor. Jika perusahaan mampu melakukan pembayaran artinya
perusahaan dalam keadaan likuid. Tetapi bila perusahaan tidak mampu
membayar dapat dikatakan perusahaan dalam keadaan illikuid (Irawati,
2006). Likuiditas merupakan salah satu faktor yang diduga kuat
mempengaruhi kebijakan dividen. Perusahaan yang mampu memenuhi
kewajiban jangka pendeknya berarti perusahaan itu juga mampu dalam
membayar dividen. Semakin tinggi likuiditas perusahaan semakin tinggi
kemampuan perusahaan dalam membayar dividen.

Rasio likuiditas yang paling umum digunakan di antaranya current
ratio, cash ratio, quick ratio, dan net working capital ratio. Penelitian ini
menggunakan current ratio sebagai proksi dari likuiditas. Current ratio
merupakan kemampuan perusahaan memenuhi kebutuhan utang jangka
pendeknya ketika jatuh tempo (Fahmi, 2012). Rasio ini membandingkan
antara aset lancar yang dimilki perusahaan dengan liabilitas jangka
pendek. Current ratio dapat dirumuskan dengan membagi current assets

terhadap current liabilities.
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5) Leverage

Rasio /leverage adalah rasio yang mengukur seberapa besar
penggunaan pendanaan melalui utang atau persentase aset perusahaan
dibiayai oleh utang (Fahmi, 2012). Menurut John dan Muthusamy (2010)
leverage adalah faktor krusial yang mempengaruhi perilaku dividen suatu
perusahaan. Jika tingkat /everage tinggi berarti perusahaan lebih berisiko
dalam arus kas. Perusahaan yang memiliki tingkat /everage tinggi akan
membayar dividen yang lebih rendah untuk menghindari biaya yang
meningkatkan modal eksternal perusahaan.

Semakin tinggi rasio ini menunjukkan semakin besar penggunaan
utang yang mengakibatkan semakin besar pula risiko keuangan yang
dihadapi perusahaan. Sementara penggunaan leverage yang tepat dapat
membantu manajemen memperoleh laba yang diharapkan. Semakin besar
leverage perusahaan semakin rendah kemampuan perusahaan membayar
dividen. Rasio leverage yang umum digunakan di antaranya debt (o assets
ratio, debt to equity ratio, time interest earned ratio. Penelitian ini
menggunakan debt to equity ratio (DER) sebagai proksi dari leverage.

Debt to equity ratio merupakan rasio yang mengukur perimbangan
antara kewajiban yang dimiliki perusahaan dengan modal sendiri dan
menunjukkan besarnya jaminan yang tersedia untuk kreditor (Fahmi,
2012). Menurut Wicaksana (2012) debt to equity ratio adalah suatu rasio

yang mengindikasikan proporsi hubungan antara utang dan ekuitas yang
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digunakan untuk membiayai aset perusahaan. Debt o equity ratio dapat

dirumuskan dengan membagi fotal debt terhadap rotal equity.

Profitabilitas

Rasio yang digunakan untuk mengukur efisiensi penggunaan aset
perusahaan dalam menghasilkan laba selama periode tertentu (Irawati,
2006). Menurut (Al Shabibi dan Ramesh, 2011) profitabilitas dapat
didefinisikan sebagai kemampuan perusahaan untuk memperoleh
keuntungan. Rasio pembayaran dividen bergantung pada laba yang
diperoleh. Semakin tinggi laba yang diperoleh semakin banyak dividen
yang dibagikan kepada para pemegang saham.

Rasio profitabilitas merupakan sekelompok rasio yang menunjukkan
kombinasi penuh dari likuiditas, aktivitas, dan leverage pada hasil operasi
(Bearley et. al., 2008). Dividen merupakan bagian dari laba yang
dibagikan kepada pemegang saham. Semakin tinggi profitabilitas
perusaahaan semakin tinggi kemampuan perusahaan dalam membayar
dividen. Rasio profitabilitas yang paling umum digunakan di antaranya
gross profit margin (GPM), net profit margin (NPM), earning power
ratio, return on assets (ROA)/ return on investment (ROI), dan return on
equity (ROE). Penelitian ini menggunakan net profit margin sebagai
proksi dari profitabilitas.

Net profit margin adalah rasio yang mengukur laba bersih terhadap
penjualan (Fahmi, 2012). Menurut Basuki (2012) wet profit margin

mengukur laba yang dihasilkan oleh setiap satu rupiah penjualan. Margin



26

laba yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan mendapat hasil yang
baik yang melebihi harga pokok penjualan. Rumus yang digunakan adalah

dengan membagi earning afier tax terhadap sales.

C. Hipotesis
Adapun yang menjadi hipotesis dalam penelitian ini adalah adanya
pengaruh likuiditas, leverage, dan profitabilitas terhadap kebijakan deviden

pada perusahaan sektor perkebunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.



BAB 111

METODE PENELITIAN

A. Jenis Penelitian

Menurut  Sugiyono (2010:53), jenis penelitian berdasarkan tingkat

cksplanasi dibedakan menjadi tiga jenis, yaitu:

1.

L%

Desktiptif

Deskriptif adalah penelitian yang berkenaan dengan pertanyaan
terhadap keberadaan variabel mandiri, baik hanya pada satu atau lebih
(variabel mandiri adalah variabel yang berdiri sendiri, bukan variabel
independen, karena kalau variabel independen selalu dipasangkan dengan
variabel dependen)
Komparatif

Komparatif ~ adalah  suatu  penelitian  yang  bersifat
membandingkan, atau berupa hubungan sebab akibat keberadaan satu
variabel atau lebih pada dua atau lebih sampel yang berbeda.
Asosiatif

Asosiatif adalah penelitian yang bersifat menyatakan hubungan
antara dua variabel atau lebih.

Jenis penelitian yang digunakan penulis dalam penelitian ini adalah

penelitian asosiatif yaitu untuk mengetahui pengaruh likuiditas, /everage, dan

profitabilitas terhadap kebijakan deviden pada perusahaan sektor perkebunan

yang terdafiar di Bursa Efek Indonesia.
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B. Lokasi Penelitian
Penelitian ini dilakukan pada perusahaan sektor perkebunan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang datanya diperoleh dari Pojok Bursa
Efek Indonesia Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Muhammadiyah
Palembang dengan alamat JI. Jendral A. Yani 13 Ulu Palembang, serta melalui

website dengan alamat situs www.idx.co.id.

C. Operasionalisasi Variabel

Tabel 3.1
Variabel, Definisi Variabel, Skala dan Pengukuran

No Variabel Definisi Variabel Indikator Skala
1 | Likuiditas Kemampuan suatu | Current Ratio
(X)) perusahaan untuk (CR)
membayar semua
kewajiban Jangka
pendeknya secara tepat
waktu.

2 | Leverage Rasio yang mengukur DER
(X5) seberapa besar
penggunaan pendanaan
melalui  utang  atau Rasio
persentase aset
perusahaan dibiayai
oleh utang.

3 | Profitabilitas Kemampuan NPM
(X3) perusahaan untuk
memperoleh
keuntungan.

4 | Kebijakan Deviden Kebijakan untuk DPR
(Y) membagi  keuntungan
kepada pemegang
saham  yang  akan
dibagikan dalam bentuk Rasio
dividen dan besarnya
laba  ditahan  untuk
kebutuhan
perkembangan usaha
Sumber: Gagasan Penulisan berdasarkan teori, 2015

Rasio

Rasio




D. Populasi dan Sampel

Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas objek atau
subjek yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan
oleh peneliti untuk mempelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya.

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan sektor
perkebunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dalam periode 2010-2014.
Jumlah populasi dalam penelitian ini adalah 11 perusahaan sektor perkebunan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh
populasi tersebut. Penentuan sampel dalam penelitian ini menggunakan
sampling jenuh.

Sampling jenuh adalah teknik penentuan sampel bila anggota populasi
digunakan sebagai sampel. Hal ii sering dilakukan bila populasi relatif kecil,
kurang dari 30 orang, atau penelitian yang ingin membuat generalisasi dengan
kesalahan yang sangat kecil. Istilah lain sampling jenuh adalah sensus, dimana
semua anggota populasi dijadikan sampel. Berdasarkan tujuan penelitian yang
ingin mengetahui pengaruh likuiditas, leverage, dan profitabilitas terhadap
kebijakan deviden pada perusahaan sektor perkebunan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia, maka ditetapkan sampel sebanyak sebelas perusahaan atau
sampel diambil dari seluruh jumlah populasi. Kesebelas perusahaan sektor
perkebunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2010-2014 dapat

dilihat pada Tabel 3 berikut ini.
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Tabel 3.2
Sampel Penelitian
No Nama Perusahaan Kode
1 | PT Astra Agro Lestari Tbk. AALI
2 | PT BW Plantation Tbk. BWPT
3 | PT Gozco Plantations Tbk. GZCO
4 | PT Jaya Agra Wattie Tbk. JAWA
5 | PT Perusahaan Perkebunan London Sumatra Tbk. LSIP
6 | PT Provident Agro Tbk. PALM
7 | PT Sampoerna Agro Tbk. SGRO
8 | PT Salim Ivomas Pratama Tbk. SIMP
9 | PT Sinar Mas Agro Resources and Technology Tbk. SMAR
10 | PT Tunas Baru Lampung Tbk. TBLA
11 | PT Bakrie Sumatera Plantations Tbk. UNSP

Sumber: IDX 2015

E. Data yang Diperlukan
Data yang diperlukan menurut Nur & Bambang (2009:146-147), data
penelitian pada dasarnya dapat dikelompokkan menjadi:
1. Data Primer
Data primer yaitu data penelitian yang diperoleh secara langsung
dari sumbernya (tidak melalui perantara).
2. Data Sekunder
Data sekunder yaitu data penelitian yang diperoleh secara tidak
langsung melalui media perantara (diperoleh dan dicatat oleh orang lain).
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data
sekunder dalam penelitian ini diperoleh melalui laporan keuangan perusahaan

sektor perkebunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2010-2014.



F. Metode Pengumpulan Data

Menurut Sugiyono (2010:402), dilihat dari segi cara atau teknik
pengumpulan data dapat dilakukan sebagai berikut:
1. Interview (Wawancara)

Interview merupakan teknik pengumpulan data dalam metode survei

yang menggunakan pertanyaan secara lisan kepada subjek penelitian.
2. Kuesioner (Angket)

Kuesioner merupakan teknik pengumpulan data yang dilakukan
dengan cara memberi seperangkat pertanyaan atau pernyataan tertulis
kepada responden untuk menjawabnya.

3. Pengamatan (Observasi)

Observasi merupakan penggunaan dan pencatatan yang sistematis

terhadap gejala-gejala yang diteliti.
4. Dokumentasi

Dokumentasi merupakan catatan peristiwa yang sudah berlalu.
Dokumentasi bisa berbentuk tulisan, gambar, atau karya-karya
monumental dari seseorang.

Berdasarkan penjelasan di atas, maka penulis mengumpulkan data
dengan metode dokumentasi. Dokumentasi dengan mengumpulkan tulisan,
atau karya-karya jurnal atau artikel orang lain. Data dalam penelitian ini
merupakan data yang bersumber dari catatan-catatan laporan keuangan yang
dipublikasikan di Bursa Efek Indonesia yang diperoleh dari internet dengan

situs http:/www.idx.co.id.
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G. Analisis Data dan Teknik Analisis
1. Analisis Data

Menurut Sugiyono (2010:13), analisis data dalam penelitian dapat

dikelompokkan menjadi 2, yaitu:

a. Analisis Kualitatif
Analisis kualitatif yaitu suatu metode analisis dengan menggunakan
data yang berbentuk kata, kalimat, skema, dan gambar.

b. Analisis Kuantitatif
Analisis kuantitatif yaitu suatu metode analisis dengan menggunakan
data berbentuk angka atau data kualitatif yang diangkakan.

Analisis yang digunakan penulis dalam penelitian ini adalah
analisis kuantitatif. Analisis kuantitatif dilakukan dengan menggunakan
pengujian statistik dari rasio keuangan pada laporan keuangan pada
perusahaan sektor perkebunan yang terdaftar di Bura Efek Indonesia dari
tahun 2010-2014.

2. Teknik Analisis

Sebelum melakukan uji hipotesis, terlebih dahulu dihitung rasio-

rasio yang termasuk dalam variabel penelitian, yaitu:

a. Analisis Keuangan
Analisis keuangan penelitian ini adalah menghitung rasio-rasio
keuangan sebagai berikut:
1) Current Ratio (X,)

CR dapat dirumuskan sebagai berikut:
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CR = Current Assets
Current Liabilities

2) Debt to Equity Ratio (X3)
DER dapat dirumuskan sebagai berikut:

Total Debt

DER= —M—
Total Assets

3) Net Profit Margin (X3)

EAT

NPM= ———
Net Sales

4) Devidend Payuot Ratio (DPR) (Y)

Secara sistematis DPR dapat dirumuskan sebagai berikut:

DPR = Devidend per share
Earning per share
. Analisis Statistik

1) Uji Asumsi Klasik
a) Uji Normalitas Data
Uji normalitas data merupakan persyaratan dalam
penggunaan statistik parametris, maka kenormalan data harus
diuji dahulu, bila tidak normal maka statistik parametris tidak
dapat digunakan (Sugiyono, 2012: 73). Untuk uji normalitas
data pada penelitian ini menggunakan Uji normalitas dengan

normal P-Plot.

Normalitas data dalam penelitian dapat pula dilihat dengan

cara memperhatikan penyebaran data (titik) pada Normal P-
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Plot of Regression Standardized residual dari variabel terikat.
Persyaratan uji normalitas data adalah jika data menyebar di
sekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis diagonal, maka
model regresi memenuhi asumsi normalitas. Jika data
menyebar jauh dari garis diagonal dan/atau tidak mengikuti
garis diagonal, maka model regresi tidak memenuhi asumsi

normalitas.

2) Analisis Regresi Berganda

Analisis regresi ganda bertujuan untuk memprediksi nilai

pengaruh dua variabel bebas terhadap satu variabel terikat dengan

menggunakan persamaan regresi sebagai berikut:

Y'=a+b X;+by Xo+b3 X5+ €

Keterangan :

Y® = Kebijakan Deviden

X, = Likuiditas

X5 = Leverage

X5 = Profitabilitas

a = bilangan konstan

b = bilangan koefisien prediktor
e = error (Arikunto, 2006:185)

Analisis korelasi ganda dapat dicari jauh lebih efisien

melalui regresi ganda (Hadi, 2009: 132). Analisis korelasi ganda

sekaligus regresi ganda dilakukan dengan bantuan komputer
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program SPSS  (Statictical Product for Service Solution).
Pengambilan keputusan didasarkan pada angka probabilitas, jika
angka probabilitas hasil analisis < 0,05, maka (Ho) ditolak dan
hipotesis riset (Ha) diterima dan sebaliknya.

Pengujian Hipotesis Secara Bersama (Uji F)

Uji F adalah uji yang digunakan untuk mengukur secara
signifikan antara likuiditas, /everage, dan profitabilitas terhadap
kebijakan deviden secara bersama-sama.

a) Merumuskan Hipotesis

Hipotesis dirumuskan sebagai berikut:

H, : Tidak ada pengaruh likuiditas, /leverage, dan
profitabilitas secara bersama-sama terhadap kebijakan
deviden pada perusahaan sektor perkebunan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

H, : Ada pengaruh likuiditas, leverage, dan profitabilitas
secara bersama-sama terhadap kebijakan deviden pada
perusahaan sektor perkebunan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia.

b) Menentukan Taraf Nyata
Tingkat signifikan sebesar 5%, taraf nyata dari F tabel
ditentukan dari derajat bebas (db) = n-k-1. Taraf nyata (o)

berarti nilai F tabel. dalam hal ini a = 0,05 atau 5% dan
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taraf nyata dari F tabel ditentukan dengan derajat kebebasan
db = n-k-1.

Apabila F hitung > F tabel, maka Ha diterima dan Ho
ditolak dan sebaliknya.

¢) Kesimpulan

Jika F hitung > F tabel atau sig F < o 0,05, maka H,
ditolak dan H, diterima, artinya ada pengaruh likuiditas,
leverage, dan profitabilitas secara bersama-sama terhadap
kebijakan deviden pada perusahaan sektor perkebunan yang
terdafiar di Bursa Efek Indonesia.

Jika F hitung < F tabel atau sig F > o 0,05, maka H,
diterima dan H, ditolak, artinya tidak ada pengaruh likuiditas,
leverage, dan profitabilitas secara bersama-sama terhadap
kebijakan deviden pada perusahaan sektor perkebunan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

4) Pengujian Hipotesis Secara Parsial/Individual (Uji t)

Pengujian hipotesis secara parsial/individual merupakan
pengujian hipotesis koefisien regresi berganda dengan hanya satu f3
(PB1.p2 atau B3) yang mempengaruhi Y. Langkah-langkah dalam uji
hipotesis secara parsial atau individual yaitu:

a) Merumuskan Hipotesis

Hipotesis dirumuskan sebagai berikut:
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H, : Tidak ada pengaruh yang signifikan antara likuiditas,
leverage, dan profitabilitas secara parsial terhadap
kebijakan deviden pada perusahaan sektor perkebunan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Hy : Ada pengaruh yang signifikan antara likuiditas,
leverage, dan profitabilitas secara parsial terhadap
kebijakan deviden pada perusahaan sektor perkebunan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Menentukan Taraf Nyata
Tingkat signifikan sebesar 5%, taraf nyata dari t tabel

ditentukan dari derajat bebas (df) = n-1. Taraf nyata (o) berarti

nilai tgper, dalam hal ini o = 0,05 atau 5% derajat kebebasan db
=n-1.

Kesimpulan
Jika t hitung > t tabel atau sig t < a 0,05, maka H,

ditolak dan H, diterima, artinya ada pengaruh yang signifikan

antara likuiditas, leverage, dan profitabilitas secara parsial
terhadap kebijakan deviden pada perusahaan sektor perkebunan

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
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Jika t hitung < t tabel atau sig t > o 0,05, maka H,
diterima dan H, ditolak, artinya tidak ada pengaruh yang
signifikan antara likuiditas, /everage, dan profitabilitas secara
parsial terhadap kebijakan deviden pada perusahaan sektor

perkebunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.



BAB IV

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

A. Hasil Penelitian

1.

Gambaran Umum Bursa Efek Indonesia (BEI)

Secara historis, pasar modal telah hadir jauh sebelum Indonesia
merdeka. Pasar modal atau bursa efek telah hadir sejak jaman kolonial
Belanda dan tepatnya pada tahun 1912 di Batavia. Pasar modal ketika itu
didirikan oleh pemerintah Hindia Belanda untuk kepentingan pemerintah
kolonial atau VOC. Kemudian pada tahun 1925 didirikan Bursa di
Surabaya dan Semarang. Meskipun pasar modal telah ada sejak tahun
1912, perkembangan dan pertumbuhan pasar modal tidak berjalan seperti
vang diharapkan, bahkan pada beberapa periode kegiatan pasar modal
mengalami kevakuman. Hal tersebut disebabkan oleh beberapa faktor
seperti perang dunia ke I dan II, perpindahan kekuasaan dari pemerintah
kolonial kepada pemerintah Republik Indonesia, dan berbagai kondisi
yang menyebabkan operasi bursa efek tidak dapat berjalan sebagimana
mestinya dan semua bursa ditutup. Tetapi pada tanggal 10 Agustus 1977
pasar modal kembali diaktifkan dan pasar modal mengalami pertumbuhan
seiring dengan berbagai insentif dan regulasi yang dikeluarkan pemerintah.
Saham pertama yang diperdagangkan adalah saham PT Semen Cibinong.
Tahun 1995, mulai diberlakukan sistem JATS (Jakarta Automatic Trading

System). Suatu system perdagangan di lantai bursa yang secara otomatis
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me-maitch kan antara harga jual dan beli saham. Sebelum diberlakukannya
JATS, transaksi dilakukan secara manual. Misalnya dengan menggunakan
“papan tulis” sebagai papan untuk memasukkan harga jual dan beli saham.
Perdagangan saham berubah menjadi scripless trading, yaitu perdagangan
saham tanpa warkat (bukti fisik kepemilikkan saham)Lalu dengan seiring
kemajuan teknologi, bursa kini menggunakan sistem Remote Trading,
yaitu sistem perdagangan jarak jauh. Akhirnya Bursa Efek Jakarta
melakukan merger dengan Bursa Efek Surabaya pada akhir 2007 dan pada
awal 2008 berubah nama menjadi Bursa Efek Indonesia.

Berikut ini adalah perusahaan perkebunan yang tercatat di Bursa

Efek Indonesia sampai dengan tahun 2013.

Tabel 4.1 Profil Perusahaan Perkebunan di Bursa Efek Indonesia

No Kode Nama Perusahaan Terdaftar di
Perusahaan BEI
1 AALI PT Astra Agro Lestari Tbk. 09-Des-1997
2 BWPT PT BW Plantation Tbk. 27-0Okt-2009
3 GZCO PT Gozco Plantations Tbk. 15-Mei-2008
4 JAWA PT Jaya Agra Wattie Tbk. 30-Mei-2009
5 LSIP PT Perusahaan Perkebunan London 05-Jul-1996
Sumatra Tbk.
6 PALM PT Provident Agro Tbk. 08-Okt-2008
7 SGRO PT Sampoerna Agro Tbk. 18-Jun-2007
8 SIMP PT Salim Ivomas Pratama Tbk. 09-Jun-2009
9 SMAR | PT Sinar Mas Agro Resources and 20-Nop-1992
Technology Tbk.
10 TBLA | PT Tunas Baru Lampung Tbk. 14-Feb-2000
11 UNSP PT Bakrie Sumatera Plantations Tbk. | 06-Mar-1990
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2. Gambaran Umum PT Astra Agro Lestari Tbhk.

PT. Astra Argo Lestari,Tbk merupakan salah satu anggota Astra
Business Group atau Astra International Group dimana perusahaan ini
bergerak dalam bidang perkebunan tanaman kelapa sawit, karet, cokelat,
dan teh. Pada awanya PT. Astra Agro Lestari,Tbk dikenal sebagai PT.
Astra Agro Niaga. Perusahaan ini dirikan di Jakarta pada tahun 1988. Pada
tahun 1997 perusahaan bergabung (Merger) dengan PT. Surya Raya
Bahtera yang mana kemudian juga sebagai anggota Astra Business Group.
Adapun tujuan dan merger ini adalah untuk menyatukan perkebunan dan
proses operasi perusahaan dalam satu kelompok bisnis. Pada tahun yang
sama pula perusahaan menggantikan namanya menjadi PT. Astra Agro
Lestari, Tbk.

PT. Astra Argo Lestari,Tbk merupakan salah satu penghasil
terbesar kelapa sawit mentah atau CPO (Crude Palm Oil) di Indonesia.
Dengan sekitar 92% atau sekitar 177,976 ha bagian lahan perkebunan
ditanami dengan kelapa sawit dan sisanya 14,782 ha bagian yang ditanami
dengan karet, cokelat, dan teh.

Pada awalnya produksi hanya ditujukan untuk pasar domestik,
namun di tahun 1999 produksi kelapa sawit mentah meningkat menjadi
307,374 ton. Saat ini PT. Astra Agro Lestari.,Tbk telah memiliki saham
mayoritas pada 42 anak perusahaan yang mana semua anak perusahaan
tersebut beroperasi pada sektor yang sama dengan PT. Astra Agro

Lestari, Tbk. Sampai pada tahun 1999 perusahaan berusaha melakukan
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pengawasan terhadap 192,758 hektar ladang perkebunan yang mereka
miliki, yang mana sebagian besarnya berlokasi di Sumatra dengan luas
93,932 ha, di Kalimantan dengan luas 55,577 ha, Sulawesi dengan luas
38.695 ha, dan Jawa seluas 5,554 ha.

Sebagai anggota Astra International Group, PT. Astra Agro
Lestari,Tbk. merupakan salah satu perusahaan yang memiliki
perkembangan dan kedewasaan sektor perkebunan kelapa sawit terbesar di
Indonesia. Diantara peristiwa-peristiwa penting dalam perjalanan sejarah
sejak perusahaan ini didirikan pada tahun 1988 adalah ketika perusahaan
terdaftar pada Bursa Efek Jakarta (BEJ) dan Bursa Efek Surabaya (BES)
pada tahun 1997 dimana perusahaan melakukan penawaran total 125.8

milyar saham pada publik.

. Gambaran Umum PT BW Plantation Thbk.

Perseroan (PT BW Plantation Tbk.) pada awalnya didirikan dengan
nama PT Bumi Perdana Prima International berdasarkan Akta Pendirian
No. 13, tanggal 6 November 2000. Pada tanggal 3 Desember 2007, PT
Bumi Perdana Prima International berganti nama menjadi PT BW
Plantation sesuai perubahan Anggaran Dasar serta maksud dan tujuan
Perusahaan.

Perseroan bergerak di bidang industri perkebunan kelapa sawit
dengan kegiatan usaha utama Perseroan adalah mengembangkan,
menanam, dan memanen Tandan Buah Segar (TBS) dari tanaman kelapa

sawit dan mengolah TBS menjadi Minyak Kelapa Sawit atau Crude Palm
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Oil (CPO) dan Inti Sawit atau Palm Kernel (PK). Pendapatan usaha
Perseroan terutama berasal dari penjualan CPO dan PK.

Perseroan melalui anak perusahaan memiliki hak atas tanah pada
tujuh perkebunan kelapa sawit di propinsi Kalimantan Barat, Tengah dan
Kalimantan Timur. Tiga perkebunan merupakan tanaman belum
menghasilkan (tanaman yang belum memasuki masa komersial), dua
perkebunan telah ditanami dengan mayoritas tanaman menghasilkan
(tanaman yang telah memasuki masa komersial), dan dua perkebunan yang
belum ditanami. Pada tanggal 31 Desember 2009, Perseroan memiliki total
lahan hak atas tanah seluas 95.182 hektar, dan mengelola 39.302 hektar
lahan inti yang telah ditanami dan 2.146 hektar lahan di bawah Program
Plasma, di mana 13.634 hektar lahan merupakan tanaman menghasilkan.

Pada tanggal 31 Desember 2009, rata-rata usia dari tanaman
menghasilkan Perseroan adalah 9,8 tahun, dimana 93.,8% adalah usia
Prima. Tanaman kelapa sawit memerlukan waktu kurang lebih tiga tahun
untuk siap dipanen dan belum mencapai puncak produksi TBS sampai
dengan tahun kedelapan setelah penanaman. Masa paling produktif
tanaman kelapa sawit adalah antara tahun kedelapan sampai dengan tahun
kedelapan belas setelah penanaman, setelah itu produktivitas mulai
menurun. Pada tanggal 31 Desember 2009, tanaman kelapa sawit
Perseroan belum ada yang masuk klasifikasi usia tua yaitu di atas delapan

belas tahun menurut standar industri kelapa sawit.
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Perseroan memiliki tim manajemen yang telah berpengalaman
lebih dari 30 tahun di industri kelapa sawit dan mempunyai lebih dari
6.700 karyawan yang tersebar di beberapa areal yang dimiliki. Perseroan
juga aktif membina dan menyiapkan generasi penerus sebagai kader
pemimpin untuk mengantisipasi perkembangan perusahaan. Sistem
pengawasan dan kontrol juga terus diperkuat untuk menjamin pencapaian
maksimum dari aset yang dimiliki.

Perseroan saat ini memiliki dua pabrik pengolahan kelapa sawit,
dengan total kapasitas produksi 105 ton TBS per jam. Kombinasi dari
penggunaan mesin—mesin yang mutakhir, teknologi yang inovatif,
pengiriman TBS yang tepat waktu dan kesigapan manajemen, memastikan
bahwa produk yang dihasilkan merupakan produk berkualitas. Kedekatan
kedua lokasi pabrik CPO dengan perkebunan menjamin kesegaran TBS
untuk dapat langsung diproses dalam pabrik. Penambahan pabrik CPO
akan terus diupayakan seiring dengan meningkatnya umur tanaman
menghasilkan yang dimiliki oleh Perseroan.

Manajemen Perseroan berkeyakinan bahwa masa depan Perseroan
sangat menjanjikan. Keyakinan ini disebabkan karena kebutuhan minyak
kelapa sawit yang terus meningkat, luas areal perkebunan yang dimiliki
Perseroan sangat luas, baik yang sudah tertanam maupun yang siap untuk
ditanam. Banyaknya produk turunan yang dapat dihasilkan dari CPO
merupakan peluang usaha yang sangat menjanjikan di masa depan. Salah

satu produk turunan minyak kelapa sawit, yakni minyak olein dan minyak
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stearin, yang merupakan bahan dasar dari berbagai produk, memiliki nilai
jual yang sangat tinggi dibandingkan dengan produk agrobisnis lainnya.
Manfaat CPO sebagai bahan bakar kendaraan bermotor (bio-fuel) juga
membuka peluang yang lebih besar bagi peningkatan harga jual CPO di
masa depan. Selain itu Perseroan mempunyai komitmen untuk terus
melakukan ekspansi untuk mendukung keberhasilan Perseroan di masa
yang akan datang.

Pada tanggal 27 Oktober 2009, Perseroan telah melakukan
terobosan besar dengan mencatatkan sahamnya di Bursa Efek Indonesia.
Langkah ini diharapkan mempunyai peran besar dalam meningkatkan
kapasitas, pencapaian dan pengembangan Perusahaan di masa yang akan

datang.

. Gambaran Umum PT Gozco Plantations Thk.

PT Gozco Plantations Tbk (dahulu PT Surya Gemilang Sentosa)
(GZCO) didirikan tanggal 01 Oktober 2001. Kantor pusat Gozco terletak
di Gedung Graha Permata Pancoran, JIn. Raya Pasar Minggu No. 32 C/10,
Jakarta 12780.

Pemegang saham yang memiliki 5% atau lebih saham GZCO
adalah PT Golden Zaga Indonesia (27,53%), Wildwood Investment Pte.,
Limited (26.37%) dan Amfraser Securities Pte., Limited (7,84%).

Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan
GZCO mencakup bidang usaha pertanian, perdagangan, perindustrian dan

jasa yang berkaitan dengan agrobisnis dan agroindustri. Saat ini kegiatan
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usaha GZCO adalah pengembangan dan pengoperasian perkebunan,
perdagangan dan pengolahan kelapa sawit dan minyak nabati (crude palm
oil) melalui anak-anak usaha.

Pada tanggal 06 Mei 2008, GZCO memperoleh pernyataan efektif
dari Bapepam-LK untuk melakukan Penawaran Umum Perdana Saham
GZCO (IPO) kepada masyarakat sebanyak 1.500.000.000 dengan nilai
nominal Rp100,- per saham dengan harga penawaran Rp225.- per saham.
Saham-saham tersebut dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada

tanggal 15 Mei 2008.

. Gambaran Umum PT Jaya Agra Wattie Tbk.

PT Jaya Agra Wattie Tbk (JAWA) didirikan dengan nama Handel
Maatschappij J.A. Wattie and Company Limited tanggal 20 Januari 1921
dan mulai beroperasi secara komersial pada tanggal 20 Januari 1921.
JAWA berdomisili di Jakarta dengan kantor beralamat di Wisma BSG Lt.
8, J1 Abdul Muis No. 40, Jakarta 10160.

Induk usaha dan induk usaha terakhir JAWA adalah PT Sinar
Kasih Abadi, dengan persentase kepemilikan sebesar 70,51%.

Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan
JAWA meliputi bidang pembangunan, perdagangan, perindustrian,
pertambangan, pengangkutan, pertanian, percetakan, perbengkelan dan
jasa. Saat ini kegiatan utama JAWA bergerak di bidang agribisnis,
meliputi penanaman, proses pabrikasi, pengiriman, dan penjualan serta

mengelola kegiatan usaha operasional dari anak perusahaan yang memiliki
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perkebunan-perkebunan dan pabrik-pabrik pengolahan hasil perkebunan
terutama karet, kelapa sawit serta produk-produk perkebunan lainnya.

Pada tanggal 20 Mei 2011, JAWA memperoleh pernyataan efektif
dari Bapepam-LK untuk melakukan Penawaran Umum Perdana Saham
JAWA (IPO) kepada masyarakat sebanyak 1.132.405.000 dengan nilai
nominal Rp100.- per saham saham dengan harga penawaran Rp500.- per
saham. Saham-saham tersebut dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia (BEI)

pada tanggal 30 Mei 2011.

. Gambaran Umum PT Perusahaan Perkebunan London Sumatra Tbk.

Perusahaan Perkebunan London Sumatra Indonesia Tbk (PP
London Sumatra Indonesia Tbk / Lonsum) (LSIP) didirikan tanggal 18
Desember 1962 dan mulai beroperasi secara komersial pada tahun 1962.
Kantor pusat LSIP terletak di Prudential Tower Lantai 15, Jl. Jend.
Sudirman Kav. 79, Setiabudi, Jakarta Selatan, sedangkan kantor cabang
operasional berlokasi di Medan, Palembang, Makassar, Surabaya dan
Samarinda.

Induk usaha dari Lonsum adalah Salim Ivomas Pratama Tbk /
SIMP, dimana SIMP memiliki 59.48% saham yang ditempatkan dan
disetor penuh Lonsum, sedangkan induk usaha terakhir dari Lonsum
adalah First Pacific Company Limited, Hong Kong.

Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan
LSIP bergerak di bidang usaha perkebunan yang berlokasi di Sumatera

Utara, Sumatera Selatan, Jawa, Kalimantan Timur, Sulawesi Utara dan
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Sulawesi Selatan. Produk utama Lonsum adalah minyak kelapa sawit dan
karet, serta kakao, teh dan benih dalam kuantitas yang lebih kecil.

Di samping mengelola perkebunannya sendiri, LSIP juga
mengembangkan perkebunan di atas tanah yang dimiliki petani kecil
setempat (perkebunan plasma) sesuai dengan pola perkebunan “inti-
plasma” yang dipilih pada saat LSIP melakukan ekspansi perkebunan.

Pada tanggal 07 Juni 1996, LSIP memperoleh pernyataan efektif
dari Bapepam-LK untuk melakukan Penawaran Umum Perdana Saham
LSIP (IPO) kepada masyarakat sebanyak 38.800.000 dengan nilai nominal
Rp500.- per saham dengan harga penawaran Rp4.650,- per saham. Saham-
saham tersebut dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tanggal

05 Juli 1996.

. Gambaran Umum PT Provident Agro Tbk.

Provident Agro Tbk (PALM) didirikan tanggal 26 Nopember 2006
dan memulai kegiatan usaha komersialnya pada tahun 2006. Kantor pusat
PALM berlokasi Gedung International Financial Centre Lantai 3A, Jalan
Jendral Sudirman Kav. 22-23 Jakarta.

Pemegang saham mayoritas PALM adalah PT Saratoga Sentra
Business (SSB) dan PT Provident Capital Indonesia, dengan masing-
masing persentase kepemilikan sebesar 44,163% dan 44.163%. SSB
dimiliki 99,99 oleh Saratoga Investama Sedaya Tbk (SRTG).

Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan

PALM meliputi usaha-usaha di bidang pertanian, perdagangan, industri,



49

transportasi dan jasa yang berhubungan dengan agroindustri. Saat ini,
kegiatan utama PALM adalah bidang perkebunan, terutama perkebunan
kelapa sawit, memproduksi minyak mentah kelapa sawit (CPO / Crude
Palm Oil), inti sawit, minyak inti sawit dan produk turunan kelapa sawit
lainnya.

Pada tanggal 28 September 2012, PALM memperoleh pernyataan
efektif dari Bapepam-LK untuk melakukan Penawaran Umum Perdana
Saham PALM (IPO) kepada masyarakat sebanyak 659.151.000 dengan
nilai nominal Rp100,- per saham dengan harga penawaran Rp450.- per
saham. Saham-saham tersebut dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia (BEI)

pada tanggal 08 Oktober 2012.

. Gambaran Umum PT Sampoerna Agro Thk.

Sampoerna Agro Tbk (SGRO) didirikan 07 Juni 1993 dengan
nama PT Selapan Jaya dan mulai beroperasi secara komersial pada bulan
Nopember 1998. Kantor pusat SGRO berlokasi di Jalan Basuki Rahmat
No. 788, Palembang, Sumatera Selatan.

Pemegang saham yang memiliki 5% atau lebih saham Sampoerna
Agro adalah Sampoerna Agri Resources Pte. Ltd (67,05%). Sampoerna
Agri Resources Pte. Ltd. merupakan induk usaha SGRO, sedangkan induk
usaha terakhir adalah Xian Investment Holding Ltd.

Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan
SGRO adalah bergerak di bidang usaha perkebunan kelapa sawit dan

karet, pabrik minyak kelapa sawit, pabrik minyak inti sawit, produksi
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benih kelapa sawit, pemanfaatan hasil hutan bukan kayu (sagu dan
memproduksi tepung sagu dengan merek Prima Starch) dan lainnya, yang
berlokasi di Sumatera Selatan, Kalimantan Barat, Kalimantan Tengah dan
Riau. Di samping mengelola perkebunannya sendiri, SGRO dan anak
usaha tertentu juga mengembangkan perkebunan Plasma dan membina
kerjasama dengan petani Plasma.

Pada tanggal 07 Juni 2007, SGRO memperoleh pernyataan efektif
dari Bapepam-LK untuk melakukan Penawaran Umum Perdana Saham
SGRO (IPO) kepada masyarakat sebanyak 461.350.000 dengan nilai
nominal Rp200,- per saham dengan harga penawaran Rp2.340,- per
saham. Saham-saham tersebut dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia (BEI)

pada tanggal 18 Juni 2007.

. Gambaran Umum PT Salim Ivomas Pratama Thk.

Salim Ivomas Pratama Tbk (SIMP) didirikan dengan nama PT
Ivomas Pratama tanggal 12 Agustus 1992 dan memulai kegiatan komersial
pada tahun 1994. Kantor Pusat Perusahaan beralamat di Sudirman Plaza,
Indofood Tower, Jl. Jenderal Sudirman Kav. 76-78, Jakarta. Kelompok
Usaha memiliki perkebunan-perkebunan dan pabrik-pabrik di propinsi
Jakarta, Jawa Barat, Jawa Tengah, Jawa Timur, Riau, Sumatera Utara,
Sumatera Selatan, Kalimantan Barat, Kalimantan Tengah, Kalimantan
Timur, Sulawesi Utara, Sulawesi Tengah, Sulawesi Selatan dan Maluku

Utara.



Induk usaha dari Salim Ivomas Pratama Tbk adalah Indofood
Sukses Makmur Tbk (INDF) dan Indofood Agri Resources Litd.
(IndoAgri), Singapura, dimana INDF dan IndoAgri masing-masing
memiliki 6,4% dan 72.00% saham yang ditempatkan dan disetor penuh
SIMP, sedangkan 60,5% saham IndoAgri secara tidak langsung dimiliki
oleh INDF, jadi kepemilikan INDF secara efektif di SIMP adalah sebesar
51,3%. Adapun induk usaha terakhir dari Salim Ivomas Pratama Tbk
adalah First Pacific Company Limited (FP), Hong Kong.

Saat ini, Salim Ivomas Pratama Tbk memiliki anak usaha yang
juga tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI), adalah Perusahaan
Perkebunan London Sumatra Indonesia Tbk (LSIP).

Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan
SIMP dan Entitas-entitas Anak adalah produsen minyak dan lemak nabati
serta produk turunannya yang terintegrasi secara vertikal, dengan kegiatan
utama mencakup pemuliaan benih kelapa sawit, mengelola dan
memelihara perkebunan kelapa sawit, produksi dan penyulingan minyak
kelapa sawit mentah dan minyak kelapa mentah, pengelolaan dan
pemeliharaan perkebunan karet serta proses pemasaran dan penjualan
produk akhir terkait. Kelompok Usaha juga mengelola dan memelihara
perkebunan tebu terpadu, kakao, kelapa dan teh, serta memproses,
memasarkan dan menjual hasil-hasil perkebunan tersebut.

Merek-merek utama yang dimiliki SIMP, antara lain: untuk

minyak goreng (Bimoli, Happy Salad Oil, Delima dan Mahakam) dan
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margarin & lemak nabati (Simas, Palmia, Simas Palmia, Amanda dan
Malinda).

Pada tanggal 27 Mei 2011, SIMP memperoleh pernyataan efektif
dari Bapepam-LK untuk melakukan Penawaran Umum Perdana Saham
SIMP kepada masyarakat sebanyak 3.163.260.000 dengan nilai nominal
Rp200,- per saham saham dengan harga penawaran Rp1.100,- per saham.
Saham-saham tersebut dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada
tanggal 09 Juni 2011.

Gambaran Umum PT Sinar Mas Agro Resources and Technology
Thk.

PT. SMART, Tbk. Medan merupakan perusahaan yang termasuk
dalam SINAR MAS GROUP. Nama perusahaan PT. SMART, Tbk.
merupakan singkatan dari PT. Sinar Mas Agro Resources and Technology,
Tbk. Di dalam melaksanakan operasional usahanya, PT. SMART, Tbk.
Medan mempunyai pabrik beserta kelengkapan fasilitas produksi utama
dan pendukung yang berada di kawasan Belawan, Medan, Sumatera Utara
dengan status hak milik yang dikeluarkan oleh pejabat pembuat Akta
Tanah Kota Medan Nomor 65 dan oleh kantor Agraria Kota Medan
Nomor A 1424361 dan A 1424362, dengan total luas lahan 64.970 m2
dengan dukungan instalasi Tangki Timbun (Bulking Installation) yang
berada di Jalan Balmerah Baru I1I, Belawan II, Kecamatan Medan

Belawan, Medan.

PT. SMART. Tbk. dikenal dengan nama PT. Ivo Mas Tunggal

yang berdiri pada tahun 1984 dengan pengolahan utama produk
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menggunakan bahan baku Crude Palm Oil (CPO) menjadi produk minyak
goreng dan stearin. Pada lokasi yang sama, tahun 1986 PT. SMART
Corporation didirikan dengan pengolan Palm Kernel (PK) menjadi Crude
Palm Kernel Oil (CPKO) dan Palm Kernel Expeler (PKE). Sejalan dengan
perkembangan usaha, maka sejak tahun 2000, kedua perusahaan disatukan
menjadi satu perusahaan dengan menggunakan nama perusahaan PT.
SMART, Tbk.

Pada tanggal 20 November 1992, perusahaan mencatatkan saham
di Bursa Efek Jakarta dan Surabaya yang sekarang bergabung menjadi
Bursa Efek Indonesia dengan menggunakan kode SMAR. Modal dasar
perusahaan dalam bentuk saham dengan jumlah 5.000.000.000 saham
yang ditempatkan dan disetor penuh sebesar 2.872.193.366 saham dengan
nilai nominal saham Rp 200 per saham. Persentase kepemilikan saham
perusahaan adalah sebesar 95,21% dengan pemegang saham PT. Purimas
Sasmita dan 4.79% dengan pemegang saham adalah publik.

Kapasitas produksi rata-rata pertahun untuk produk utama yaitu
Refined Bleached Deodorized Stearin (RBD Stearin) dan Refined
Bleached Olein (RBD Olein), pada industri pengolahan minyak sawit
menjadi minyak goreng masing-masing adalah 270.000 ton/tahun dan
90.000 ton/tahun, sedangkan untuk produksi lainnya adalah Palm Fatty
Acid Destilate (PFAD) dengan kapasitas produksi sekitar 16.320

ton/tahun.
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Dalam  keseluruhan pelaksanaan proses produksi untuk
menghasilkan produknya, terdapat beberapa proses utama yang dijalankan
di PT. SMART, Tbk. Medan, yaitu Refinery Plant, Fractination Plant,
Margarine Plant, dan Filling Plant. Dengan proses tersebut dihasilkan
produk non-branded dan produk branded yang merupakan produk
perusahaan.

Gambaran Umum PT Tunas Baru Lampung Thk.

Tunas Baru Lampung Tbk (TBLA) didirikan tanggal 22 Desember
1973. Kantor pusat TBLA terletak di Wisma Budi, JI. H.R. Rasuna Said
Kav. C-6, Jakarta. Sedangkan Pabrik berlokasi di Lampung, Surabaya,
Tangerang, Palembang dan Kuala Enok, dengan perkebunan yang terletak
di Terbanggi Besar — Lampung Tengah dan Banyuasin — Sumatera
Selatan.

Pemegang saham yang memiliki 5% atau lebih saham TBLA,
antara lain: PT Budi Delta Swakarya (27,80%) dan PT Sungai Budi
(26,49%). TBLA tergabung dalam kelompok usaha PT Sungai Budi.

Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan
TBLA terutama meliputi bidang pertanian, industri, perdagangan,
pembangunan, jasa dan pengangkutan. Kegiatan usaha utama TBLA
adalah bergerak dalam bidang produksi minyak goreng sawit, minyak
goreng kelapa, minyak kelapa, minyak sawit (Crude Palm Oil atau CPO)
dan sabun, serta bidang perkebunan kelapa sawit, nanas, jeruk, kelapa

hibrida dan tebu.
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Pada tanggal 31 Desember 1999, TBLA memperoleh pernyataan
efektif dari Bapepam-LK untuk melakukan Penawaran Umum Perdana
Saham TBLA sebanyak 140.385.000 lembar saham dengan nilai nominal
Rp500,- per saham dengan harga penawaran Rp2.200 per saham. Saham-
saham tersebut dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tanggal
04 Februari 2000.

Pada tahun 2006, TBLLA melaksanakan Penawaran Umum Terbatas
[ (PUT I/ Right Issue I) kepada Pemegang Saham dengan Hak Memesan
Efek Terlebih Dahulu (HMETD) untuk membeli saham baru dengan ratio
setiap pemegang 3 saham lama berhak atas 6 HMETD untuk membeli 6
saham baru, dimana pada setiap 6 Saham baru melekat 1 Waran Seri |
yang diberikan secara cuma-cuma dengan nilai nominal sebesar Rp 125
per saham yang akan ditawarkan dengan Harga Pelaksanaan Rp 125 per
saham. Waran Seri | yang diterbitkan sebagai insentif bagi para pemegang
saham tersebut mempunyai jangka waktu 5 tahun dengan masa
pelaksanaan yaitu mulai tanggal 15 Januari 2007 sampai dengan 13 Juli
2011.

Gambaran Umum PT Bakrie Sumatera Plantations Thk.

PT. Bakrie Sumatera Plantations, Tbk. (PT. BSP) merupakan
Perusahaan Penanam Modal Dalam Negeri (PMDN) yang bergerak di
bidang usaha perkebunan dan pengolahan karet. Bunut Rubber Factory
merupakan pabrik bagian dari PT. BSP yang mengolah karet dari bahan

baku berupa lateks, getah mangkok (cup lump), lateks yang dibekukan
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(coagulum) dan getah tarik (free lace) menjadi barang setengah jadi
sebagai bahan baku industri ban, sepatu, peralatan medis, jok, pakaian dan
lain sebagainya.

PT. Bakrie Sumatera Plantations, Tbk. berdiri pada 17 Mei 1911
dengan nama NV Hollandsch Americansche Plantage Maatschappij (NV.
H.A.P.M.), yang merupakan kerjasama modal antara Amerika dan
Belanda, dengan Belanda sebagai pengelola perkebunan dan Amerika
sebagai pengelola pabrik. Pada tahun 1917 NV. H.A.P.M. membentuk
departemen khusus untuk meneliti penyakit dan pengobatan tanaman karet
dan juga mengembangkan tanaman karet yang diberi nama Plantations
Research Department (PRD) yang berlokasi di Bunut.

Perusahaan ini sempat diambil alih oleh Pemerintah Jepang selama
kurang lebih 3.5 tahun sejak pada Maret 1942, dan berganti nama menjadi
Noyen Kanri Kyoku. Setelah Indonesia merdeka tahun 1945, perusahaan
diambil alih oleh pemerintah Negara Republik Indonesia (NRI) dan
kembali mengalami perubahan nama menjadi Perusahaan Perkebunan
Negara Republik Indonesia Cabang IV (PPN RI Cabang IV).

Belanda menjual semua sahamnya kepada Amerika pada 8
Februari 1957, lalu perusahaan berganti nama menjadi United States
Rubber Sumatera Plantations (USRSP). Pada tanggal 2 Maret 1965
manajemen USRSP dipegang oleh pemerintah Republik Indonesia dan
berganti nama menjadi perusahaan Ampera II, lalu diganti lagi menjadi

Perusahaan Perkebunan Karet XVIII (PPN Karet XVIII).
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Manajemen perusahaan diserahterimakan pada 30 Oktober 1966
kepada PT. USRSP, dan pada 30 Juli 1970, nama perusahaan berganti
menjadi PT. Uniroyal Sumatera Plantations dan memperoleh status
Penanaman Modal Asing (PMA) dengan izin kepemilikan tetap berada
pada Uniroyal /nc. Melalui Bakrie and Brothers Group, PT. Uniroyal
Sumatera Plantations dipercayakan kepada pemerintah R dengan menjual
seluruh sahamnya pada 21 April 1986. Perusahaan berganti nama menjadi
PT. United Sumatera Plantations, yang disahkan oleh Menteri Kehakiman
yang saat itu dijabat Bapak Ismail Saleh. Pada Rapat Umum Pemegang
Saham (RUPS) tanggal 25 Juni 1992, untuk menyesuaikan dengan nama
induk perusahaan, nama PT. United Sumatera Plantations diganti menjadi

PT. Bakrie Sumatera Plantations, Tbk.

B. Pembahasan Hasil Penelitian
1. Deskripsi Variabel

Variabel yang dioperasikan dalam penelitian ini terdiri dari
variabel terikat (Dependent variable) dan variabel bebas (/ndependent
variable). Variabel Kebijakan Deviden (Y) dioperasikan sebagai variabel
terikat, Likuiditas (X1), Leverage (X2), dan Profitabilitas (X3)
dioperasikan sebagai variabel bebas. Penelitian ini bertujuan untuk
mengetahui apakah Likuiditas dan Leverage berpengaruh terhadap
kebijakan deviden pada perusahaan perkebunan di Bursa Efek Indonesia.

Berdasarkan hasil pengolahan data, deskripsi variabel-variabel penelitian
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dibawah ini menunjukkan nilai minimum, nilai maksimum, nilai rata-rata
dan standar deviasi dari data. Hal ini secara ringkas terdapat pada Tabel
4.2 berikut.

Tabel 4.2. Statistik Deskriptif Variabel Likuiditas,
Leverage, dan Profitabilitas

Descriptive Statistics
N Minimum | Maximum Mean Std. Deviation
CR ] .04 49 .2262 .08330
DER 55 11 49 2511 .07089
NPM 55 A2 48 .2875 07119
DPR 55 A7 58 3504 .08522
Valid N (listwise) 55

Berdasarkan Tabel 4.2, dideskripsikan masing-masing variabel
sebagai berikut:

Variabel Likuiditas (X;) yang diproksikan dengan Current ratio
(CR) menunjukkan rata-rata sebesar (,2262. Hal ini berarti rata-rata
perusahaan sampel mampu memenuhi kewajiban jangka pendeknya
sebesar 0,2262 kali dari aset lancar yang dimiliki perusahaan dalam satu
periode. Nilai maksimal CR sebesar 0,49 kali yang dimiliki perusahaan
perkebunan yang terdaftar di BEI pada periode tahun 2010-2014 dan nilai
minimal sebesar 0,04 kali merupakan CR perusahaan perkebunan yang
terdaftar di BEI pada periode tahun 2010-2014.

Variabel Leverage (X;) yang diproksikan dengan Debt to equity
ratio (DER) yang merupakan rasio total hutang dengan total ekuitas
perusahaan menunjukkan nilai rata-rata sebesar 0,2511. Hal ini berarti

bahwa rata-rata perusahaan sampel memiliki hutang sebesar 0,2551 kali
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lebih besar dari modal sendiri (ekuitas) yang dimiliki perusahaan. Nilai
minimal dari DER adalah sebesar 0,11 yang berarti bahwa perusahaan
perkebunan yang terdaftar di BEI pada periode tahun 2010-2014 hanya
memiliki hutang sebesar 0,13 kali dari modal sendiri. Sedangkan nilai
maksimal DER sebesar 0,49 atau perusahaan perkebunan yang terdaftar di
BEI pada periode tahun 2010-2014 memiliki hutang sebesar 0,49 Kkali
modal sendiri.

Berdasarkan hasil pengolahan data pada Tabel 4.2 di atas diketahui
bahwa net profit margin (NPM) perusahaan perkebunan yang terdaftar di
BEI pada periode tahun 2010-2014 diperoleh rata-rata sebesar 0.2875 kali.
Hal ini berarti bahwa rata-rata perolehan laba bersih perusahaan
perkebunan yang terdaftar di BEI pada periode tahun 2010-2014 adalah
sebesar 28,75% dari penjualan bersih yang dicapai perusahaan. Nilai
maksimal sebesar 0,48 kali yang berarti bahwa laba bersih tertinggi dapat
mencapai 48% dari penjualan bersih yang dicapai perusahaan perkebunan
yang terdaftar di BEI pada periode tahun 2010-2014. Sedangkan nilai
minimal NPM sebesar 0,12 kali yang merupakan NPM dari perusahaan
perkebunan yang terdaftar di BEI pada periode tahun 2010-2014.

Variabel Kebijakan Deviden (Y) yang diproksikan dengan
Dividend payout ratio (DPR) menunjukkan nilai rata-rata sebesar 0,3504
kali. Hal ini berarti bahwa rata-rata kebijakan pembabagian dividen tunai
perusahaan perkebunan yang terdaftar di BEI pada periode tahun 2010-

2014 adalah sebesar 35,04% dari laba per lembar saham yang diperoleh
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perusahaan. Nilai minimal sebesar 0,17 yang berarti pembagian dividen

terendah dan nilai maksimal diketahui sebesar 0,58 kali.

. Hasil Uji Asumsi Klasik

Pengujian terhadap ada tidaknya pelanggaran terhadap asumsi —
asumsi klasik yang merupakan dasar dalam model regresi linier berganda.
Untuk dapat mengetahui apakah model regresi linier berganda sudah
memenuhi sifat Best Linear Unbiased Estimator (BLUE), dilakukan
pengujian normalitas. Hasil pengujian tersebut adalah sebagai berikut:

a. Uji Normalitas
Uji normalitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi
variabel terikat dan variabel bebas keduanya mempunyai distribusi
normal atau tidak, maka untuk menguji apakah data penelitian ini
terdistribusi normal atau tidak dapat dideteksi melalui analisis grafik.

Berdasarkan analisis menggunakan SPSS terlihat normal

probability plot bahwa data masing-masing variabel yang digunakan
dalam penelitian sudah berdistribusi normal. Hal tersebut dibuktikan
dengan menyebarnya data disekitar garis diagonal dan mengikuti garis
diagonal. Dengan demikian, model regresi telah memenuhi asumsi

normalitas.



Grafik 4.1 Normalitas Data

Normal P-P Plot of Regression Standardized
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1) Pengaruh Likuiditas, Leverage, Dan Profitabilitas Terhadap
Kebijakan Deviden Pada Perusahaan Sektor Perkebunan Yang
Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia

Dalam pengolahan data

terhadap judul di

penulis

menggunakan analisis linear berganda untuk mencari pengaruh

variabel independen terhadap variabel dependen yang mana dapat

diketahui dari hasil persamaan regresinya. Berikut ini Tabel 4.4 di

bawah ini.



Tabel 4.3. Hasil Uji Regresi Linear Berganda

62

Coefficients?
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 057 024 2.352 023
CR 426 082 416 5.183 .000
DER -231 109 -.192 -2.108 040
NPM .888 102 742 8.698 .000

a. Dependent Variable: DPR

Dari hasil regresi linear berganda yang diteliti pada variabel
likuiditas (X;), leverage (X,), dan profitabilitas (X;3) terhadap
kebijakan deviden (Y) dapat digambarkan regresi linecar berganda
sebagai berikut:

Y =0,057 + 0,426X, — 0,231X; + 0,888X;

Berdasarkan perhitungan persamaan regresi linear berganda di atas
menunjukkan koefisien konstanta sebesar (0,057 artinya apabila
likuiditas (X,), leverage (X3), dan profitabilitas (X3) nilainya 0 atau
tetap, maka kebijakan deviden (Y) akan naik sebesar 5,70%.

Hasil perhitungan nilai koefésien variabel likuiditas (X,) diatas
sebesar 0,426 apabila likuiditas (X;) meningkat sebesar 1% maka
kebijakan deviden (Y) akan bertambah sebesar 42,6%, meningkatnya
likuiditas (X;) berpengaruh positif terhadap kebijakan deviden pada
perusahaan sektor perkebunan yang terdaftar di BEI periode 2010-
2014. Apabila likuiditas (X,) yang diproksikan melalui current ratio
(CR) mengalami peningkatan, maka semakin mampu perusahaan

melunasi kewajiban lancarnya yang jatuh tempo berdampak pada
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kemampuan pembayaran dividen. Kreditur dan investor, keduanya
dapat menikmati hasil atas pemberian kredit dan investasinya.

Hasil perhitungan nilai koefésien variabel leverage (X;) di atas
sebesar —0,231 apabila leverage (X;) menurun sebesar 1% maka
kebijakan deviden (Y) akan berkurang 23,1%, meningkatnya leverage
(X3) berpengaruh negatif terhadap kebijakan deviden pada perusahaan
sektor perkebunan yang terdaftar di BEI periode 2010-2014. Hal ini
menjelaskan bahwa perubahan DAR tidak mempengaruhi secara
menyeluruh terhadap DPR. Semakin besar utang untuk membiayai
asetnya akan semakin besar kewajiban perusahaan untuk memenuhi
kepentingan kreditur. Dampak yang timbul adalah para investor yang
hanya akan menerima dividen dengan jumlah yang rendah atau tidak
sama sekali.

Hasil perhitungan nilai koefésien variabel profitabilitas (X3) di atas
sebesar 0,888 apabila profitabilitas (X3) yang diproksikan melalui Net
Profit Margin (NPM) meningkat sebesar 1% maka kebijakan deviden
(Y) akan bertambah 88.,8%, meningkatnya profitabilitas (X3)
berpengaruh positif terhadap kebijakan deviden pada perusahaan
sektor perkebunan yang terdaftar di BEI periode 2010-2014.
Peningkatan penjualan selalu disertai dengan peningkatan laba, hal ini
berdampak pada kenaikan pembayaran dividen. Laba yang stabil dapat
mempengaruhi manajemen dalam kebijakan pembayaran dividen, yaitu

menambah pembayaran dividen.
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2) Uji Hipotesis
Untuk mengetahui adakah pengaruh yang signifikan likuiditas,
leverage, dan profitabilitas terhadap kebijakan deviden pada
perusahaan sektor perkebunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2010-2014 dilakukan analisis dengan menggunakan uji F dan
uji t.
a) Hasil Uji F
Uji F digunakan untuk menjelaskan variabel bebas
(likuiditas, leverage, dan profitabilitas) secara serentak atau
simultan berpengaruh signifikan terhadap wvariabel terikat
(kebijakan deviden). Hasil uji F penelitian ini dapat dilihat pada
Tabel 4.5 sebagai berikut:

Tabel 4.4. Hasil Uji F (Simultan)

ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression .308 3 103 62.502 .000?
Residual 084 51 .002
Total 392 54

a. Predictors: (Constant), NPM, CR, DER
b. Dependent Variable: DPR

Pengujian secara simultan menunjukkan bahwa nilai F rasio
untuk model regresi adalah 62,502 dengan tingkat signifikansi
0,000. Dasar pengambilan keputusan adalah tingkat signifikansinya
sebesar 5% atau 0.05. Karena nilai signifikasi lebih kecil dari o =

0,05 dengan perhitungan df = n-k-1 (df = 55-3-1 = 51) maka F
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hitung 62.525 > F tabel 2,79 berarti Ho ditolak dan Ha diterima,
maka dapat disimpulkan ada pengaruh yang signifikan antara
likuiditas, /everage, dan profitabilitas terhadap kebijakan deviden
pada perusahaan sektor perkebunan yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia periode 2010-2014.

b) Hasil Uji t

Uji parsial (uji-t) dilakukan untuk menguji signifikansi
pengaruh variabel-variabel bebas (likuiditas, leverage, dan
profitabilitas) secara individual terhadap variabel terikat (kebijakan
deviden) pada perusahaan perkebunan di Bursa Efek Indonesia
pada tahun 2010-2014. Hasil Uji-t dalam penelitian ini ditunjukkan
pada Tabel 4.5 sebagai berikut:

Tabel 4.5. Hasil Uji t (Parsial)

_Model

Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta t Sig.
(Constant) .057 .024 2.352 .023
CR 426 .082 416 5.183 .000
DER -.231 109 -192 -2.108 040
NPM .888 102 742 8.698 .000

a. Dependent Variable: DPR

Berdasarkan Tabel 4.5 di atas menunjukkan nilai t tabel
dengan taraf nyata (o) = 0,05; df (n-2) = (55-2) = 53 sebesar +
1,674.

Nilai signifikan t likuiditas (CR) sebesar 0,023 dan nilai t

hitung variabel likuiditas (CR) terhadap kebijakand deviden
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sebesar 5,183 dengan menggunakan nilai t tabel dengan taraf nyata
(o) = 0,05, df (n-2) = (55-2) = 53 maka nilai t hitung 5,183 >t
tabel 1,674 atau sig t 0,023 < sig a 0,05; berarti Ho ditolak dan Ha
diterima. Hal ini menunjukkan bahwa ada pengaruh signifikan
likuiditas (X;) terhadap kebijakan deviden (Y), berarti likuiditas
(X1) secara parsial berpengaruh positif signifikan terhadap
kebijakan deviden pada perusahaan perkebunan di Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2010-2014.

Nilai signifikan t /everage (DER) sebesar 0,000 dan nilai t
hitung variabel leverage (DER) terhadap kebijakand deviden
sebesar ~2,108 dengan menggunakan nilai t tabel dengan taraf
nyata (a) = 0,05, df (n-2) = (55-2) = 53 maka nilai t hitung —2,108
> t tabel —1,674 atau sig t 0,000 < sig a 0,05; berarti Ho ditolak dan
Ha diterima. Hal ini menunjukkan bahwa ada pengaruh signifikan
leverage (X;) terhadap kebijakan deviden (Y), berarti leverage (X5)
secara parsial berpengaruh negatif signifikan terhadap kebijakan
deviden pada perusahaan perkebunan di Bursa Efek Indonesia pada
tahun 2010-2014.

Nilai signifikan t profitabilitas (NPM) sebesar 0,000 dan
nilai t hitung variabel profitabilitas (NPM) terhadap kebijakand
deviden sebesar 8,698 dengan menggunakan nilai t tabel dengan
taraf nyata (o) = 0,05, df (n-2) = (55-2) = 53 maka nilai t hitung

8,698 > t tabel 1,674 atau sig t 0,000 < sig a 0,05; berarti Ho
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ditolak dan Ha diterima. Hal ini menunjukkan bahwa ada pengaruh
positif signifikan provitabilitas (X;) terhadap kebijakan deviden
(Y), berarti profitabilitas (X3) secara parsial berpengaruh
signifikan terhadap kebijakan deviden pada perusahaan perkebunan
di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2010-2014.

Hasil uji F dan uji t dapat disimpulkan bahwa ada pengaruh
secara simultan maupun parsial antara likuiditas, leverage, dan
profitabilitas terhadap kebijakan deviden pada perusahaan sektor
perkebunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2010-

2014.

C. Perbandingan Hasil Penelitian Penulis dengan Hasil Penelitian

Sebelumnya

Hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa variabel CR
berpengaruh positif signifikan terhadap DPR sebesar 5,7%. Hal ini
menjelaskan bahwa semakin mampu perusahaan melunasi kewajiban
lancarnya yang jatuh tempo berdampak pada kemampuan pembayaran
dividen. Kreditur dan investor, keduanya dapat menikmati hasil atas
pemberian kredit dan investasinya. Hasil penelitian ini konsisten dengan hasil
penelitian sebelumnya yang dilakukan Suharli dan Oktorina (2011) di mana
hasil penelitiannya menunjukkan bahwa CR berpengaruh positif signifikan
terhadap DPR.

Berdasarkan data yang dikumpulkan peneliti, rata-rata CR tahun 2010

sebesar 0,27, tahun 2011 sebesar 0,21, tahun 2012 sebesar 0,19, tahun 2013
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sebesar 0,23, dan tahun 2014 sebesar 0,24. Hal ini menunjukkan bahwa
perusahaan sektor perkebunan yang terdaftar di BEI periode 2010-2014
mampu memenuhi kewajiban jangka pendeknya, walaupun dari tahun 2010-
2012 CR-nya mengalami penurunan dan meningkat kembali di tahun 2013
dan 2014.

Hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa variabel DER tidak
berpengaruh signifikan terhadap DPR. Hal ini menjelaskan bahwa perubahan
DER tidak mempengaruhi secara menyeluruh terhadap DPR. Hasil pengujian
menghasilkan arah negatif yaitu semakin besar DER akan menurunkan DPR.
Hal ini berarti semakin besar penggunaan dana yang bersumber dari eksternal
(kreditur) akan menurunkan kesempatan investor untuk memperoleh dividen.
Hasil penelitian ini konsisten dengan hasil penelitian sebelumnya yang
dilakukan Budiarto (2009) di mana hasil penelitiannya menunjukkan bahwa
DER tidak berpengaruh signifikan terhadap DPR.

Berdasarkan data DER yang digunakan peneliti yaitu pada perusahaan
sektor perkebunan yang terdaftar di BEI menunjukkan perubahan yang
fluktuatif, yaitu DER pada tahun 2010 sebesar 0,27, tahun 2011 sebesar 0,24,
tahun 2012 sebesar 0,25, tahun 2013 sebesar 0,22, dan tahun 2014 sebesar
0,27. Berdasarkan data tersebut total utang maupun total ekuitas menunjukkan
peningkatan setiap tahun yang merupakan dampak dari besar dividen yang
dibagikan di tahun sebelumnya. Hal itu berarti pada penelitian ini diperoleh

hasil bahwa DER tidak berpengaruh terhadap DPR.
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Hasil pengujian menunjukkan bahwa variabel NPM berpengaruh
signifikan terhadap DPR. Hal ini menjelaskan bahwa perubahan pada NPM
mempengaruhi  DPR.  Peningkatan penjualan selalu disertai dengan
peningkatan laba, hal ini berdampak pada kenaikan penurunan pembayaran
dividen. Laba yang stabil dapat mempengaruhi manajemen dalam kebijakan
pembayaran dividen, yaitu menambah pembayaran dividen. Hasil penelitian
ini konsisten dengan hasil penelitian sebelumnya yang dilakukan Ipaktri
(2012) di mana NPM berpengaruh signifikan terhadap DPR.

Berdasarkan data yang dikumpulkan peneliti yaitu pada perusahaan
sektor perkebunan yang terdaftar di BEI dari tahun 2010-2014 mengalami
penurunan dari tahun 2010 sampai dengan tahun 2013, sedangkan pada tahun
2014 mengalami peningkatan dari tahun sebelumnya. Pada tahun 2010, rata-
rata NPM sebesar 0,33, tahun 2011 sebesar 0,30, tahun 2012 sebesar 0,29,
tahun 2013 sebesar 0,23, dan tahun 2014 sebesar (0.28.

Current Ratio (CR), Debt To Equity Ratio (DER), dan Net profit
margin (NPM), secara simultan berpengaruh signifikan terhadap dividend
payout ratio (DPR). Besar pengaruh ditunjukkan oleh nilai adjusted R2 adalah
sebesar 0,774. Berarti seluruh variabel independen mampu menjelaskan
variasi dividend payout ratio sebesar 59,91%, sisanya dijelaskan oleh variabel-

variabel lain.
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KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 Kesimpulan
Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan, dapat diambil
kesimpulan sebagai berikut :

1. Pengaruh likuiditas, leverage, dan profitabilitas terhadap kebijakan
deviden pada perusahaan sektor perkebunan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Y = 0,057 + 0,426X; — 0,231X, + 0,888Xj5. Dari hasil regresi
linear berganda yang diteliti pada avariabel likuiditas (X;) dan
profitabilitas (X3) ada pengaruh positif kebijakan deviden dengan nilai
yang positif yaitu likuiditas memiliki nilai sebesar 0,057 dan profitabilitas
memiliki nilai sebesar 0,888. Sedangkan /everage (X>) terhadap kebijakan
deviden (Y) mempunyai pengaruh negative dengan nilai yang negatife
sebesar -0,231.

2. Secara simultan likuiditas, leverage, dan profitabilitas ada pengaruh
terhadap kebijakan deviden karena berdasarkan hasil I diperoleh Fpijng
62,502 > F tabel 2,79 berarti Ho ditolak dan Ha diterima. Akan tetapi
secara parsial hanya likuiditas dan profitabilitas yang berpengaruh
terhadap kebijakan deviden. Hal ini ditunjukan hasil uji t yaitu likuiditas
thine 35,183 > dari tubha 1,674 dan profitabilitas thiune sebesar 8,698 > dari

tube 1,674, maka Ho ditolak dan Ha diterima. Leverage tidak berpengaruh
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secara parsial hal ini ditunjukan melalui uji t yaitu -2,108 maka Ho
diterima dan ha ditolak.

Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan yang telah
dikemukakan pada bab IV, dapat diambil kesimpulan bahwa ada pengaruh
likuiditas, leverage, dan profitabilitas terhadap kebijakan deviden pada
perusahaan sektor perkebunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Secara
parsial hanya variabel likuiditas (X;) dan profitabilitas (X3;) yang ada
pengaruh terhadap kebijakan deviden pada peruahaan sektor perkebunan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia, sedangkan variabel leverage (X5) tidak ada
pengaruh terhadap kebijakan deviden pada peruahaan sektor perkebunan yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

5.2 Saran
Berdasarkan hasil penelitian ini, peneliti memberikan beberapa saran
sebagai berikut :

1. Para investor dan calon investor yang ingin berinvestasi pada perusahaan
perkebunan di Bursa Efek Indonesia hendaknya memperhatikan kebijakan
Likuiditas yang mempengaruhi kebijakan deviden secara signifikan.

2. Selanjutnya manajemen perusahaan sebaiknya memperhatikan kebijakan
Likuiditas untuk meningkatkan operasional perusahaan dalam

memaksimalkan kebijakan deviden perusahaan.
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Rata-rata CR, DER, NPM, dan DPR

2010 CR DER NPM DPR
1 0,25 0,27 0,29 0,33
2 0,29 0,32 0,35 0,36
3 0,31 0,36] 0,4 0,58
4 0,29 0,27 0,25 0,35
5 0,49 0,3 0,35 0,55
6 0,25 0,28 0,37 0,39
7 0,2 0,28 0,31 0,36|
8 0,25 0,23 0,31 0,49}
9 0,24 0,15 0,41 0,51
10 0,26 0,33 0,36| 0,3
11 0,13 0,19 0,23 0.29)
Jumlah 2,96 2,98 3,63 4.6
Rata-rata 0,27 0,27 0,33 0,42
2011 CR DER NPM DPR
12 0,22 0,27 0,35 0,39|
13 0,24 0,21 0,36 0,46
14 0,25 0,3 0,32 0,45
15 0,11 0,18 0,1 0,2
16 0,17 0,25 0,33 0,36
17 029] 0,31 0,35 0,37
18 0,22 0,26 0,28 0,38
19 0,2 0,23 0,24 0,27
20 0,25 0,23 0,32 0,39
21 0,2 0,22 0,3 0,33
22 0,13 0,22 0,31 0,35
Jumlah 2,28 2,68 3,35 3,95
Rata-rata 0,21 0,24 0,30 0,36
2012 CR DER NPM DPR
23 0,19| 0,21 0,23 0,29
24 0,18 0,22 0,25 0,3
25 0,38 0,4 0,48 0,52
26 0,13 0,16 0,22 0,2
27 0,18 0,23 0,31 0,38
28 0,2 0,29 0,24 0.33
29 0,14 0,3 0,32 0,34
30 0,04 0,17 0,32 0,38
31 0,09 0,15 0,22 0,27
32 0,24 0,25 0,27 0,32
33 0,28 0,28 0,29| 0,32
Jumlah 2,05 2,75 3,15 3,72

Rata-rata 0,19 0,25 0.29 0,34



2013 CR DER NPM DPR

34 0,2 0,22 0,28 0,29
35 0,33 0,16) 0,27 0,37
36 0,29 0,22 0,12 0,3
37 0,2 0,35 0,25 0,36]
38 0,38 0,15 0,25 0,45
39 0,27 0,29] 0,25 0,32
40 0,22 0,24 0,36{ 0,39
41 0,23 0,25 0,2 0,33
42 0,04 0,11 0,14 0,17
43 0,08 0,14 0,13 0,1
44 0,17 0,25 0,23 0,29
Jumiah 2,53 2,38 2,57 3,46
Rata-rata 0,23 0,22 0,23 0,31
2014 CR DER NPM DPR
45 0,27 0,24 0,22] 0,28
46 0,34 0,29 0,35 0,3
47 0,21 0,32 0,3 0,38
48 0,1 0,23 0,26 0,3
49 0,28 0,34 0,33 0,3
50 0,15| 0,1 0,18 0,21
51 0,29 0,37, 0,3 0,4
52 0,3 0,38 0,35 0,3
53 0,16| 0,18 0,2 0,21
54 0,21 0,27 0,23 0,3
55 0,22 0,24 0,28 0,31
Jumlah 2,62 3,02 3,11 3,54

Rata-rata 0,24 0,27 0,28 0,32



DATA INPUT UNTUK SPSS

No X1 X2 X3

1 0.25 0.27 0.29 0.33
2 0.29 0.32 0.35 0.36
3 0.31 0.36 0.40 0.58
4 0.29 0.27 0.25 0.35
5 0.49 0.30 0.35 0.55
6 0.25 0.28 0.37 0.39
7 0.20 0.28 0.31 0.36
8 0.25 0.23 0.31 0.49
9 0.24 0.15 0.41 0.51
10 0.26 0.33 0.36 0.39
11 0.13 0.19 0.23 0.29
12 0.22 0.27 0.35 0.39
13 0.24 0.21 0.36 0.46
14 0.25 0.30 0.32 0.45
15 0.11 0.18 0.19 0.20
16 0.17 0.25 0.33 0.36
17 0.29 0.31 0.35 0.37
18 0.22 0.26 0.28 0.38
19 0.20 0.23 0.24 0.27
20 0.25 0.23 0.32 0.39
21 0.20 0.22 0.30 0.33
22 0.13 0.22 0.31 0.35
23 0.19 0.21 0.23 0.29
24 0.18 0.22 0.25 0.30
25 0.38 0.49 0.48 0.52
26 0.13 0.16 0.22 0.27
27 0.18 0.23 0.31 0.38
28 0.20 0.29 0.24 0.33
29 0.14 0.30 0.32 0.34
30 0.04 0.17 0.32 0.38
31 0.09 0.15 0.22 0.27
32 0.24 0.25 0.27 0.32
33 0.28 0.28 0.29 0.32
34 0.26 0.22 0.28 0.29
35 0.33 0.16 0.27 0.37
36 0.29 0.22 0.12 0.30
37 0.26 0.35 0.25 0.36
38 0.38 0.15 0.25 0.45
39 0.27 0.29 0.25 0.32
40 0.22 0.24 0.36 0.39
4 0.23 0.25 0.29 0.33
42 0.04 0.11 0.14 0.17




No X1 X2 X3

43 0.08 0.14 0.13 0.19
44 0.17 0.25 0.23 0.29
45 0.27 0.24 0.22 0.28
46 0.34 0.29 0.35 0.39
47 0.21 0.32 0.37 0.38
48 0.19 0.23 0.26 0.30
49 0.28 0.34 0.33 0.37
50 0.15 0.16 0.18 0.21
51 0.29 0.37 0.34 0.40
52 0.30 0.38 0.35 0.39
53 0.16 0.18 0.20 0.21
54 0.21 0.27 0.23 0.30
95 0.22 0.24 0.28 0.31




REGRESSION
/MISSING LISTWISE
/STATISTICS COEFF OUTS R ANOVA COLLIN TOL

/CRITERIA=PIN(.05)

/NOORIGIN
/DEPENDENT Kebijakan Deviden_ Y

/METHOD=ENTER Likuiditas X1 Leverage X2 Profitabilitas X3

POUT (.10)

/SCATTERPLOT= (*SRESID , *ZRESID)
/RESIDUALS DURBIN NORM (ZRESID) .

Regression

[DataSet0] D:\Data\Skripsi\UMP\Ekonomi\Budi\SPSS\Budi Data.sav

Variables Entered/Removed

_Model

1

Variables Variables
Entered Removed Method
NPM, CR, Enter
DER®

a. All requested variables entered.

Model Summary®

Adjusted R Std. Error of Durbin-
|_Model R R Square quare the Estimate Watson
1 .8g7a .786 774 .04055 1.725
a. Predictors: (Constant), NPM, CR, DER
b. Dependent Variable: DPR
ANOVAP
Sum of
_Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression .308 3 103 62.502 .0008
Residual .084 51 .002
Total .392 54
a. Predictors: (Constant), NPM, CR, DER
b. Dependent Variable: DPR
Coefficients?
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
|_Model B Std. Eror Beta t Sig.
1 (Constant) .057 .024 2.352 .023
CR 426 .082 416 5.183 .000

a. Dependent Variable: DPR
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Coefficients?

Collinearity Statistics

Madel Tolerance VIF
1 CR 650 1.539

a. Dependent Variable: DPR

Coefficients?
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
|_Model| B Std. Error Beta t Sig.
1 DER -.231 109 -.192 -2.108 .040
NPM 888 102 742 8.698 .000
a. Dependent Variable: DPR
Coefficients®
Collinearity Statistics
|_Model Tolerance VIF
1 DER .506 1.977
NPM 576 1.735

a. Dependent Variable: DPR

Collinearity Diagnostice

Variance Proportions
Condition
| Model  Dimension | Eigenvalue Index (Constant) CR DER NPM
1 1 3.879 1.000 .00 .00 .00 .00
2 .064 7.760 22 .79 .00 .03
3 034 10.701 63 .20 45 .08
4 .022 13.214 15 .01 .55 .89
a. Dependent Variable: DPR
Residuals Statistics®
Minimum__| Maximum Mean Std. Deviation N
Predicted Value A727 5318 .3504 07556 55
Std. Predicted Value -2.352 2.401 .000 1.000 55
Standard Error of .005 021 .010 .004 55
Predicted Value
Adjusted Predicted Value A717 .5355 .3493 .07552 55
Residual -.07532 11911 .00000 .03941 55
Std. Residual -1.857 2.937 .000 972 55
Stud. Residual -1.890 3.051 .012 1.013 55
Deleted Residual -.07795 .12853 .00109 .04293 55
Stud. Deleted Residual -1.940 3.342 .022 1.044 55

a. Dependent Variable: DPR
Page 2



Residuals Statistics®

Minimum__| Maximum Mean Std. Deviation N
Mahal. Distance .007 13.894 2.945 3.471 55
Cook's Distance .000 215 .023 .047 55
Centered Leverage Value .000 .257 .055 .064 55

a. Dependent Variable: DPR

Charts

Normal P-P Plot of Regression Standardized
Residual

1.0

Dependent Variable: DPR

0.8

o
e
|

Expected Cum Prob
o
'S
1

g

T
0.2 04

T T T
086 0.8 1.0

Observed Cum Prob
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Regression Studentized Residual

-1

-2

Scatterplot

Dependent Variable: DPR

4

11

Regression Standardized Residual

N =
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Descriptives

[DataSetl] D:\Data\Skripsi\UMP\Ekonomi\Budi\SPSS\Budi Data.sav

Descriptive Statistics
Minimum__ | Maximum Mean Std. Deviation L
CR 55 .04 49 .2262 .08330
DER 55 M 49 2511 .07089
NPM 55 12 .48 2875 07119
DPR 55 AT .58 .3504 .08522
Valid N (listwise) 55
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Titik Persentase Distribusi F
Probabilita = 0.05

Diproduksi oleh: Junaidi
http://junaidichaniago.wordpress.com



Titik Persentase Distribusi F untuk Probabilita = 0,05

df untuk
penyebut
(N2)

df untuk pembilang (N1)

10

11

12

13

14

15

47

67

69
70
4]
72
73
74
75
76

ggg3sgaraen28Iay

ra2283838828R8 28838

4.05
4.05
4.04
4.04
4.03
4.03
4.03
4.02
4.02
4.02
4.01

4.01

4.01

4.00
4.00
4.00
4.00
3.99
3.99
3.99
3.99
398
3.98
3.98
3.98
3.98
3.97
3.97
3.97
3.97
397
3.97
3.96
3.96
3.96
3.96
3.96
3.96
3.95
3.95
3.95
3.95
3.95
3.95
3.95

3.20
3.20
3.19
3.19
3.18
3.18
3.18
317
317
3.16
3.16
3.16
3.16
3.15
3.15
3.15
3.15
3.14
3.14
3.14
3.14
3.13
3.13
3.13
3.13
313
3.12
3.12
3.12
3.12
3.12
3.12
an
3.1
3an
31
31
31
an
3.10
3.10
3.10
3.10
3.10
3.10

2.81
2.80
2.80
279
279
2.79
278
2.78
278
277
277
277
2.76
276
2.76
2.76
275
2.75
275
275
2.74
274
274
274
2.74
273
273
273
273
273
272
272
272
272
272
272
272
271
271
2.71
2.71
271
271
2.7
2.71

257
257
257
2.56
2.56
2.55
255
255
254
2.54
2.54
2.53
2.53
2.53
2.53
2.52
252
252
2.52
2.51
251
2.5
2.5
2.50
2.50
250
2.50
2.50
2.50
2.49
2.49
2.49
2.49
249
249
248
248
248
2.48
2.48
248
248
248
247
247

242
2.41
241
2.40
240
240
239
2.39
2.39
2.38
2.38
2.38
2.37
237
2.37
237
2.36
2.36
236
2.36
235
2.35
2.35
2.35
235
234
2.34
234
2.34
2.34
233
2.33
233
233
233
2.33
233
2.32
2.32
2.32
2.32
232
232
2.32
2.32

2.30
230
229
2.29
229
2.28
2.28
2.28
227
227
227
226
226
226
225
225
225
225
2.24
2.24
2.24
2.24
224
223
223
223
223
223
222
222
222
222
2.22
222
221
221
2.21
2.21
2.21
221
2.21
2.20
220
2.20
2.20

222
2.21
2.21
220
220
2.20
219
2.19
218
218
2.18
2.18
217
217
217
216
2.16
2.16
2.16
215
215
215
2.15
215
2.14
214
2.14
214
2.14
213
213
213
213
213
213
212
212
212
212
212
212
212
212
2.1
2.11

215
214
2.14
2.13
213
2.13
212
212
212
21
211
21
210
2.10
2.10
209
209
2.09
209
2.08
208
2.08
208
2,08
207
207
2.07
207
2.07
2.08
2.06
2.08
2.06
2.08
2.06
205
205
205
205
2.05
2.05
2.05
2.05
2.04
2.04

2.09
2.09
208
2.08
207
207
207
2.06
2.06
2.08
2.05
2.05
2.05
2.04
2.04
2.04
2.03
2.03
2.03
2.03
2,03
2.02
2.02
2.02
2.02
2.01
20
2.01
2.01
2.0
20
2.00
2.00
2.00
2.00
2.00
2.00
1.9
1.99
1.99
1.99
1.99
1.99
1.99
1.99

2.04
2.04
2.03
2.03
2.03
2.02
2.02
2.01
2.0
2.01
2.00
2.00
2.00
2.00
1.99
1.99
1.99
1.98
1.98
1.98
1.98
1.98
1.97
1.97
1.97
1.97
1.96
1.96
1.96
1.96
1.96
1.96
1.95
1.95
1.95
1.95
1.95
1.85
1.95
1.94
1.94
1.94
1.94
1.94
1.94

2.00
2.00
1.99
1.99
1.99
1.98
1.98
1.97
1.97
1.97
1.96
1.96
1.96
1.96
1.95
1.95
1.95
1.94
1.94
1.94
1.94
1.93
1.93
1.93
1.83
193
1.92
1.92
1.92
1.92
1.92
1.92
1.9
1.91
1.91
1.91
1.91
1.91
1.90
1.90
1.90
1.90
1.80
1.90
1.90

1.97
1.96
1.96
1.96
1.95
1.95
1.94
1.94
1.94
1.93
1.93
1.93
1.92
1.92
1.92
1.91
1.91
1.91
1.91
1.90
1.90
1.80
1.90
1.90
1.89
1.89
1.89
1.89
1.89
1.88
1.88
1.88
1.88
1.88
1.88
1.87
1.87
1.87
1.87
1.87
1.87
1.87
1.86
1.86
1.86

1.94
1.93
1.93
1.83
1.92
1.92
1.91
1.91
1.91
1.90
1.90
1.80
1.89
1.89
1.89
1.88
1.88
1.88
1.88
1.87
1.87
1.87
1.87
1.86
1.86
1.86
1.86
1.88
1.85
1.85
1.85
1.85
1.85
1.85
1.84
1.84
1.84
1.84
1.84
1.84
1.84
1.83
1.83
1.83
1.83

1.91
1.9
1.90
1.90
1.89
1.89
1.89
1.88
1.88
1.88
1.87
1.87
1.87
1.86
1.86
1.86
1.85
1.85
1.85
1.85
1.84
1.84
184
1.84
1.84
1.83
1.83
1.83
1.83
1.83
1.82
1.82
1.82
1.82
1.82
1.82
1.81
1.81
1.8
1.81
1.81
1.81
1.81
1.80
1.80

1.89
1.88
1.88
1.88
1.87
1.87
1.86
1.86
1.86
1.85
1.85
1.85
1.84
1.84
1.84
1.83
1.83
1.83
1.83
1.82
1.82
1.82
1.82
1.81
1.81
1.84
1.81
1.81
1.80
1.80
1.80
1.80
1.80
1.79
1.79
1.79
1.79
1.79
1.79
1.79
1.78
1.78
1.78
1.78
1.78




Titik Persentase Distribusi F untuk Probabilita = 0,05

P df untuk pembiiang (N1)
penyebut
(N2) 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
1| 181 | 199 | 216 | 225 | 230 | 234 | 237 | 2309 | 241 | 242 | 243 | 244 | 245| 245| 246
2| 1851 | 19.00 | 19.16 | 19.25 | 19.30 | 19.33 | 19.35 | 19.37 | 19.38 | 19.40 | 19.40 | 19.41 | 19.42 | 19.42 | 19.43
3(1013 | 955| 928 | 912 | 901 | 894 | 889 | 885| 881 | 879 | 876 | 874 | 873 | 871 | 870
4| 771 694 | 659 | 639 626| 616 | 609 | 604 | 600 | 59 | 594 | 591 | 589 | 587 | 586
5| 661 | 579 541 | 519 | 505 | 495 | 488 | 482 | 477 | 474 | 470 | 468 | 466 | 484 | 462
6| 599 | 514 | 476 | 453 | 439 | 428 | 421 | 415| 410 | 408 | 403 | 400 | 398 | 396 | 304
7| 550 | 474 | 435| 412 | 397 | 387 | 379 | 373 | 368| 364 | 360 | 357 | 355 353 | 351
8| 532 | 446 407 | 384 | 369 | 358 | 350 | 344 | 339 | 335| 331 | 328 326 | 324 | 322
9| 512 | 426 | 385 | 363 | 348 | 337 | 320 323 | 318 | 314 | 310 | 307 | 3.05| 3.03| 3.01
10| 496 | 410 | 371 | 348 | 333 | 322 314 | 307 | 302| 298| 294 | 291 | 280 | 286 | 285
11| 484 | 398 | 350 | 336 | 320 300| 301 | 295| 290 | 285 | 282 | 279 | 276 | 274 | 2.72
12| 475 | 389 | 349 | 326 | 311 | 3.00| 291 | 285 | 280 | 275 | 272 | 269 | 266 | 264 | 262
13| 467 | 381 | 341 | 318 | 303 | 292( 283| 277| 271 | 267 | 263 | 260 | 258 | 255 | 253
14| 460 | 374 | 334 311 | 296 | 285 | 276 | 270 | 265| 260 | 257 | 253 | 251 | 248 | 246
15| 454 | 368 | 329 306 | 290 | 279 | 271 | 264 | 259 | 254 | 251 | 248 | 245 | 242 | 240
16| 449 | 363 | 324 | 301 | 285| 274 | 266 | 259 | 254 | 249 | 246 | 242 | 240 | 237 | 235
17| 445| 350 | 320 | 296 | 281 | 270 | 261 | 255| 249 | 245 | 241 | 238 | 235 | 233 | 231
18| 441 | 355| 316 2903 | 277 | 266 | 258 | 251 | 246 | 241 | 237 | 234 | 231 | 220 227
19| 438 | 352 | 313 | 290 | 274 | 263 | 254 | 248 | 242 | 238 | 234 | 231 | 228 | 226 | 223
20| 435| 349 | 310| 287 | 271 | 260 | 251 | 245| 239 | 235| 231 | 228 | 225| 222 | 220
21| 432 | 347 | 307 | 284 | 268 | 257 | 249 | 242 | 237| 232 228 | 225| 222 | 220 218
22| 430 | 344 | 305| 282 | 266 | 255| 246 | 240 | 234 | 230 | 226 | 223 220 217 | 215
23| 428 | 342 | 303 | 280 | 264 | 253 | 244 237 | 232 227 | 224 | 220 218 | 215 213
24| 426 | 340 301 | 278 | 262 | 251 | 242 | 236 | 230 | 225| 222 218 | 215| 213 | 211
25| 424 | 3309 | 299 | 276 | 260 | 249 | 240 | 234 | 228 | 224 | 220 | 216 | 214 | 211 | 209
26| 423| 337 | 208 | 274 | 289 | 247| 239 | 232| 227 | 222 218 | 215| 212 | 209 | 207
27| 421 | 335| 296 | 273 | 257 | 246 | 237 | 231 225| 220 217 | 213 | 210 | 208 | 206
28| 420 334| 295| 271 | 256 | 245| 236 | 220 224 | 219 215| 212 | 209 | 206 | 204
29| 418| 333 | 293 | 270 | 255| 243 | 235| 228 | 222| 218 | 214 | 210 | 208 | 205 | 203
30| 417 | 332 | 292 | 269 | 253 | 242 | 233 | 227 221 | 216 | 213 | 209 | 206 | 2.04 | 201
31| 416 | 330 | 291 | 268 | 252 | 241 | 232 | 225 220| 215 211 | 208 | 205| 203 | 200
32| 415| 320 | 2900 267 | 251 | 240 | 231 | 224 | 219 | 214 | 210 | 207 | 204 | 201 | 199
33| 414 | 328 | 289 | 266 | 250 | 239 | 230| 223 218 | 213 | 209 | 206 | 203 | 200 | 1.98
34| 413 | 328| 288 | 265| 240 | 238 | 229| 223 217 | 212 208 | 205| 202 | 199 | 197
36 | 412 | 327 | 287 | 264 | 249 | 237 | 220| 222 216| 211 | 207 | 204 | 201 | 199 | 1.96
36| 411 | 326 | 287 263 | 248 | 2236 | 228 | 221 | 215| 211 | 207 | 203 | 200 | 198 | 195
37| 411 | 325| 286 | 263 | 247 | 236 227 | 220 214 | 210 206 | 202 | 200 | 1.97 | 195
38| 410| 324 | 285| 262 | 246 | 235| 226 | 219 | 214 | 209 | 205| 202 | 199 | 196 | 1.94
39| 409 | 324| 285| 261 | 246 | 234 | 226| 219 | 213 | 208 | 204 | 201 | 1988 | 195| 193
40| 408 | 323 | 284 | 261 | 245| 234 | 225 218 | 212 | 208 | 204 | 200 | 197 | 195 | 1982
41| 408 | 323 | 283 | 260 | 244 | 233 | 224 | 217 | 212 | 207 | 203 | 200 | 197 | 194 [ 192
42| 407| 322| 283 | 259 | 244 | 232 | 224 | 217 | 211 | 206 | 203 | 199 | 196 | 194 [ 191
43| 407 | 321 | 282 | 259 | 243 | 232| 223 | 216 | 211 | 206 | 202 | 199 | 196 | 193 | 101
a4 | 406 | 321 | 282| 258 | 243 | 231 | 223 | 216 | 210 | 205 | 201 | 198 | 195| 192 | 190
45| 406 | 320 281 | 258 | 242 | 231 222| 215| 210 205 | 201 | 197 | 194 | 192 | 1.89
Diproduksi oleh: Junaidi (http://junaidichaniago.wordpress.com). 2010 Page 1



Titik Persentase Distribusi t
df. =1-200

Diproduksi oleh: Junaidi
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Titik Persentase Distribusi t (df = 1 — 40)

Pr 0.256 0.10 0.05 0.025 0.01 0.0056 0.001
df 0.50 0.20 0.10 0.050 0.02 0.010 0.002
1 1.00000 3.07768 6.31375 | 12.70620 | 31.82052 | 63.65674 | 318.30884
2 0.81650 1.88562 2.91999 4.30265 6.96456 9.92484 2232712
3 0.76489 1.83774 2.35336 3.18245 4.54070 5.84091 10.21453
4 0.74070 1.53321 2.13185 2.77645 3.74695 4.60409 7.17318
5 0.72669 1.47588 2.01505 2.57058 3.36493 4.03214 5.89343
6 0.71756 1.43976 1.94318 2.44691 3.14267 3.70743 5.20763
7 0.71114 1.41492 1.89458 2.36462 2.99795 3.49948 4.78529
8 0.70639 1.39682 1.85955 2.30600 2.89646 3.35539 4.50079
9 0.70272 1.38303 1.83311 2.26216 2.82144 3.24984 4.29681
10 0.69981 1.37218 1.81246 2.22814 2.76377 3.16927 4.14370
1" 0.69745 1.36343 1.79588 2.20099 2.71808 3.10581 4.02470
12 0.69548 1.35622 1.78229 2.17881 2.68100 3.05454 3.92963
13 0.68383 1.35017 1.77093 2.16037 2.65031 3.01228 3.85198
14 0.69242 1.34503 1.76131 214479 2.62449 2.97684 3.78738
16 0.69120 1.34061 1.75305 2.13145 260248 2.94671 3.73283
16 0.69013 1.33676 1.74588 211991 2.58349 2.92078 3.68615
17 0.68920 1.33338 1.73961 2.10982 2.56693 2.89823 3.64577
18 0.68836 1.33039 1.73406 2.10092 2.55238 2.87844 3.61048
19 0.68762 1.32773 1.72913 2.09302 2.53948 2.86093 3.57940
20 0.68695 1.32534 1.72472 2.08596 2.52798 2.84534 3.55181
21 0.68635 1.32319 1.72074 2.07961 2.51765 2.83136 3.52715
22 0.68581 1.32124 1.71714 2.07387 2.50832 2.81876 3.50499
23 0.68531 1.31946 1.71387 2.06866 2.49087 2.80734 3.48496
24 0.68485 1.31784 1.71088 2.06390 2.49216 2.79694 3.46678
25 0.68443 1.31635 1.70814 2.05954 2.48511 278744 3.45019
26 0.68404 1.31497 1.70562 2.05553 2.47863 2.7787T1 3.43500
27 0.68368 1.31370 1.70329 2.05183 2.47266 2.77068 3.42103
28 0.68335 1.31253 1.70113 2.04841 2.46714 2.76326 3.40816
29 0.68304 1.31143 1.68913 2.04523 2.46202 2.75639 3.39624
30 068276 1.31042 1.69726 2.04227 2.45726 2.75000 3.38518
31 0.68249 1.30948 1.69552 2.03951 2.45282 2.74404 3.37490
32 068223 1.30857 1.69389 2.03693 2.44868 2.73848 3.36531
33 0.68200 1.30774 1.69236 2.03452 2.44479 2.73328 3.35634
34 0.68177 1.30695 1.69092 2.03224 2.44115 2.72839 3.34793
35 0.68156 1.30621 1.68957 2.03011 2.43772 2.72381 3.34005
36 0.68137 1.30551 1.68830 2.02809 2.43449 2.71948 3.33262
37 0.68118 1.30485 1.68709 2.02619 2.43145 2.71541 3.32563
38 0.68100 1.30423 1.68595 2.02439 2.42857 2.71156 3.31903
39 0.68083 1.30364 1.68488 2.02269 2.42584 2.70791 3.31279
40 0.68067 1.30308 1.68385 2.02108 2.42326 2.70446 3.30688

Catatan: Probabilita yang lebih kecil yang ditunjukkan pada judul tiap kolom adalah luas daerah
dalam satu ujung, sedangkan probabilitas yang lebih besar adalah luas daerah dalam
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Titik Persentase Distribusi t (df =41 - 80)

Pr 0.256 0.10 0.05 0.025 0.01 0.005 0.001
df 0.50 0.20 0.10 0.050 0.02 0.010 0.002
41 0.68052 1.30254 1.68288 2.01954 2.42080 2.70118 3.30127
42 0.68038 1.30204 1.68195 2.01808 2.41847 2.69807 3.20595
43 0.68024 1.30155 1.88107 2.01669 2.41825 2.89510 3.29089
44 0.68011 1.30109 1.68023 2.01537 241413 2.69228 3.28607
45 0.67998 1.30065 1.67943 2.01410 241212 2.68959 3.28148
46 0.67986 1.30023 1.67866 2.01290 2.41019 2.68701 3.27710
47 0.67975 1.29982 1.67793 2.01174 2.40835 2.68456 3.27291
48 0.67964 1.29944 1.67722 2.01063 2.40658 2.68220 3.26891
49 0.67953 1.29807 1.67655 2.00958 2.40489 2.67995 3.26508
50 0.67943 1.29871 1.67591 2.00856 2.40327 267779 3.26141
51 0.67933 1.29837 1.67528 2.00758 2.40172 267572 3.25789
52 0.67924 1.29805 1.67469 2.00665 2.40022 2.67373 3.25451
53 0.67915 1.29773 1.67412 2.00575 2.39879 2.67182 3.25127
54 0.67906 1.29743 1.67356 2.00488 2.39741 2.66998 3.24815
55 0.67898 1.29713 1.67303 2.00404 2.39608 2.66822 3.24515
56 0.67890 1.29685 1.67252 2.00324 2.35480 2.66651 3.24226
57 0.67882 1.29658 1.67203 2.00247 2.39357 2.66487 3.23948
58 0.67874 1.29632 1.67155 200172 2.39238 2.66329 3.23680
59 0.67867 1.29607 1.67109 2.00100 2.39123 2.66176 3.23421
60 0.67860 1.20582 1.67065 2.00030 2.39012 2.66028 3.2317M
61 0.67853 1.29558 1.67022 1.99662 2.38905 2.65886 3.22930
62 0.67847 1.29538 1.66980 1.90897 2.38801 265748 3.22696
63 0.67840 1.29513 1.66940 1.99834 2.38701 265615 3.224M
64 0.67834 1.29492 1.66901 1.89773 2.38604 265485 3.22253
65 0.67828 1.29471 1.66864 1.99714 2.38510 2.65360 3.22041
66 0.67823 1.29451 1.66827 1.99656 2.38419 2.65239 3.21837
67 0.67817 1.20432 1.66792 1.99601 2.38330 265122 3.21639
68 0.67811 1.29413 1.66757 1.99547 2.38245 2.65008 3.21446
69 0.67806 1.29304 1.66724 1.99495 2.38161 2.64898 3.21260
70 0.67801 1.29376 1.66691 1.99444 2.38081 2.64790 3.21079
71 0.67796 1.29359 1.66660 1.99394 2.38002 2.64686 3.20803
72 0.67791 1.29342 1,66629 1.99346 2.37926 264585 3.20733
73 0.67787 1.29326 1.66600 1.99300 2.37852 264487 3.20567
74 0.67782 1.29310 1.66571 1.99254 237780 2.64391 3.20406
75 0.87778 1.20294 1.66543 1.99210 237710 264298 3.20249
76 0.67773 1.29279 1.66515 1.99167 2.37642 2.64208 3.20096
77 0.67769 1.29264 1.66488 1.99125 237576 2.64120 3.19948
78 0.67765 1.29250 1.66462 1.99085 2.37511 2.64034 3.19804
79 0.67761 1.29236 1.66437 1.99045 2.37448 2.63950 3.19663
80 0.67757 1.29222 1.66412 1.99006 2.37387 263869 3.19526

Catatan: Probabilita yang lebih kecil yang ditunjukkan pada judul tiap kolom adalah luas daerah
dalam satu ujung, sedangkan probabilitas yang lebih besar adalah luas daerah dalam
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