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ABSTRACT

Indahwati / 212016043/2020 / The Influence of Liquidity, Profitability and
Leverage toward Dividend Policy on the LQ45 Index on the Indonesia Stock
Exchange/Financial Management.

This research was formulated whether or not there was a significant influence of
liquidity, profitability and leverage toward dividend policy on the LQ45 index on the
Indonesia Stock Exchange. This research was aimed at determining the influence of
liquidity, profitability and leverage toward dividend policy on the LQ45 index on the
Indonesia Stock Exchange. The type of this research was an associative research in line
with one or more variables. In this research, purposive sampling technique was used to
get the samples and the population in this research wass 6 shares included in the Q45
index. The data used in this research was secondary data and data collection technique

was through documentation. The data analysis was quantitative data. The analysis
technique used was financial analysis which consist

ed of liquidity, profitability,
leverage and dividend policy, while the statistical analysis was the classic assumption
test in the form of (data normality test, multicollinearity test, autokoler.

ation test and
heteroscedasticity test), multiple regression analysis, hypothesis testing ( Ftest and T
test). The results of this research using Ftest (simultaneously) showed that liquidity,
profitability and leverage had a positive and significant toward dividend policy on the
LQ45 index on the Indonesia Stock Exchange. While the t test results (individually) the
variable liquidity and profitability significantly influenced dividend policy on the
LQ45 index on the Indonesia stock exchange.

While the leverage variable did not
significantly influence dividend policy on the LQ45 index on the Indonesian stock
exchange.

Keywords: liquidity, profitability, leverage and dividend policy.
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ABSTRAK

Indahwati/212016043/2020/Pengaruh Likuiditas, Profitabilitas dan Leverage
terhadap Kebijakan Dividen Pada Indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia/
Manajemen Keuangan.

Rumusan masalah dalam penelitian ini adalah adakah pengaruh likuiditas,
profitabilitas dan leverage terhadap kebijakan dividen pada indeks LQ45 di Bursa
Efek Indonesia. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh likuiditas,
profitabilitas dan leverage terhadap kebijakan dividen pada indeks LQ45 di Bursa
Efek Indonesia. Penelitian ini termasuk penelitian asosiatif yang bertujuan untuk
mengetahui pengaruh satu variabel atau lebih. Dalam penelitian ini menggunakan
teknik pengambilan sampel dengan purposive sampling dan jumlah populasi
dalam penelitian ini terdapat 6 saham yang termasuk dalam indeks LQ45. Data
yang digunakan dalam penelitian ini yaitu data sekunder dan teknik pengumpulan
data yaitu dokumentasi, pada tahap analisis yang digunakan adalah data
kuantitatif. Adapun teknik analisis yang digunakan adalah analisis keuangan yang
terdiri dari likuiditas, profitabilitas, leverage dan kebijakan dividen, sedangkan
analisis statistik yaitu uji asumsi klasik berupa (uji normalitas data, uji
multikolinieritas, uji autokolerasi dan uji heteroskedastisitas), analisis regresi
berganda, uji hipotesis (uji F dan uji t).

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa berdasarkan uji F (secara bersama-sama)
untuk variabel likuiditas, profitabilitas dan leverage berpengaruh positif dan
signifikan terhadap kebijakan dividen pada indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia.
Sedangkan hasil uji t (secara individual) variabel likuiditas dan profitabilitas
berpengaruh secara signifikan terhadap kebijakan dividen pada indeks LQ45 di
bursa efek indonesia. Sedangkan variabel leverage tidak berpengaruh secara
signifikan terhadap kebijakan dividen pada indeks LQA45 di bursa efek indonesia.

Kata kunci : likuiditas, profitabilitas, leverage dan kebijakan dividen.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Perkembangan pasar modal di Indonesia semakin pesat, dimana
semakin banyak pihak baik kalangan pengusaha, investor, kreditor,
pemasok, pemerintah ataupun masyarakat mulai tertarik untuk berinvestasi
pada saham. Hal tersebut mendorong pengusaha Indonesia yang
perusahaannya tergabung dalam Bursa Efek Indonesia (BEI) untuk
senantiasa  mengoptimalkan  pertumbuhan  perusahaannya, baik
pertumbuhan pada pendapatan maupun penjualannya.

Dividen merupakan bagian dari laba yang tersedia bagi para
pemegang saham biasa dalam bentuk tunai. Pembagian dividen dilakukan
bila perusahaan tersebut mampu untuk membayar kewajibannya sebelum
membayar dividennya. Biasanya dividen dibagikan secara tunai maupun
aset non kas seperti tambahan saham dari perusahaan tersebut. Pembagian
dividen dalam bentuk tunai lebih banyak di inginkan investor dari pada
dalam bentuk lain, karena pembayaran dividen tunai membantu
mengurangi ketidakpastian investor dalam menanamkan dananya kedalam
perusahaan. Dalam keputusan pembagian dividen, perusahaan harus
mempertimbangkan kelangsungan hidup dan pertumbuhan perusahaannya.

Para investor umumnya menginginkan pembayaran dividen yang
tinggi, namun disisi lain pembayaran dividen yang tinggi kurang disukai

oleh perusahaan karena akan mengurangi utilitas manajemen yang



disebabkan oleh semakin kecil dana yang berada dalam pengendaliannya.
Sebagai investor yang cerdas, tentunya harus mengetahui faktor-faktor apa
saja yang dapat mempengaruhi kebijakan dividen pada suatu perusahaan.
Faktor-faktor yang menjadi pertimbangan dalam pembagian dividen
adalah Likuiditas, Profitabilitas, dan Leverage.

Menurut R. Agus Sartono (2001: 116) Rasio Likuiditas adalah
kemampuan untuk membayar kewajiban finansial jangka pendek tepat
pada waktunya. Likuiditas perusahaan ditunjukkan oleh besar kecilnya
aktiva lancar yaitu aktiva yang mudah untuk diubah menjadi kas yang
meliputu kas, surat berharga, piutang, persediaan. Rasio likuiditas dipakai
untuk mengukur kinerja pada pembahasan tersebut ialah Current Ratio.

Menurut Kasmir (2015: 196) Rasio profitabilitas merupakan rasio
untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. Rasio
ini juga memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen suatu
perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan dari penjualan
dan pendapatan investasi. Intinya adalah penggunaan rasio ini
menunjukkan efisiensi perusahaan. Rasio profitabilitas dipakai untuk
mengukur kinerja pada pembahasan tersebut ialah Return On Assets.

Menurut Hery (2018: 162) Rasio leverage merupakan rasio yang
digunakan untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai
dengan utang. Dengan kata lain rasio leverage merupakan rasio yang
digunakan untuk mengukur seberapa besar beban utang yang harus

ditanggung perusahaan dalam rangka pemenuhan aset. Dalam arti luas,



rasio leverage digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
memenuhi seluruh kewajibannya, baik kewajiban jangka pendek maupun
jangka panjang. Rasio leverage dipakai untuk mengukur kinerja pada
pembahasan tersebut ialah Debt to Equity Ratio.

Perusahaan Indeks LQ45 merupakan indeks pasar saham di Bursa
Efek Indonesia (BEI) yang terdiri dari 45 perusahaan yang terdaftar pada
tahun 2014-2019 meliputi perusahaan yang memenuhi Kriteria tertentu,
yaitu termasuk dalam top 60 perusahaan dengan kapitalisasi pasar tertinggi
dalam 1-2 bulan terakhir, termasuk dalam top 60 perusahaan dengan nilai
transaksi tertinggi dipasar dalam 12 bulan berakhir, dan tercatat di Bursa
Efek Indonesia selama minimal 3 bulan, memiliki kondisi keuangan,
pertumbuhan dan nilai transaksi yang tinggi. Indeks LQ45 dihitung setiap
enam bulan oleh divisi penelitian dan pengembangan Bursa Efek
Indonesia (BEI).

Selama tahun 2014-2019, sebanyak 45 perusahaan yang ada di
perusahaan LQA45 tercatat sebanyak 6 perusahaan indeks LQ45 yang
membagikan dividen selama 6 tahun berturut-turut kepada para pemegang
sahamnya. Kebijakan dividen perusahaan tergambar pada dividend payout
ratio nya yang merupakan persentase laba yang dibagikan dalam bentuk
dividen tunai atau rasio antara dividen yang dibayarkan sebuah perusahaan
dibagi dengan keuntungan bersih perusahaan pada tahun buku tersebut.

Artinya besar kecilnya dividend payout ratio akan mempengaruhi



keputusan investasi para pemegang saham dan disisi lain berpengaruh
pada kondisi keuangan perusahaan.

Jakarta, CNBC Indonesia (16/12/2019) memasuki bulan terakhir
pada tahun 2019 bursa saham dalam negeri cenderung menguat dengan
adanya fenomena window dressing. Namun jika disimak dari awal tahun
hingga perdagangan akhir pekan lalu, ada 6 saham LQ45 yang kinerjanya
kurang memuaskan turun hingga 30% lebih. Sepanjang tahun ini hingga
penutupan bursa hari jumat (13/12/2019) kinerja indeks LQ45 yang terdiri
dari 45 saham yang memiliki likuiditas tinggi disertai kapitalisasi pasar
yang cukup besar tersebut mampu menguat 1,52% unggul dari Indeks
Harga Saham Gabungan (IHSG) yang hanya tumbuh 0,05%.

Beberapa saham pada indeks LQ45 yang bergerak pada industri
tertentu dan terpapar penurunan paling dalam hingga lebih dari 30% ialah :
industri rokok, batu bara, serta penjualan retail, dan industri bubur kertas.
Berikut keterangan selengkapnya saham-saham penghuni LQ45 yang
turun lebih dari 30% hingga Senin (16/12/2019) hari ini:

PT Hanjaya Mandala Sampoerna Thk (HMSP), Saham HMSP
tahun ini cenderung tertekan karena adanya kebijakan cukai hasil
tembakau yang naik hampir 22% dan harga jual eceran (HJE) rokok
sebesar 35% mulai tahun 2020. Sejak awal tahun saham HMSP telah
tergerus 43,4% dan menjadi yang paling dalam diantara saham-saham
penghuni LQ45 lainnya. Sahamnya hingga pukul 15:30 WIB

ditransaksikan pada harga Rp. 2.100/unit sahamnya.



PT Indo Tambangraya Megah Thk (ITMG), Penurunan pada
komoditas batu bara secara global hingga 33% tahun ini menjadi bencana
bagi saham-saham batu bara khususnya penghuni indeks LQ45. Turunnya
harga jual batu bara tentu akan direspons negatif dengan penjualan saham
karena laba perusahaan kemungkinan besar turun. Saham ITMG menjadi
yang paling terpapar dengan penurunan 43,09% sejak awal tahun, menjadi
yang terendah kedua setelah HMSP, hingga pukul 15:30 WIB, sahamnya
ditransaksikan pada harga Rp. 11.525/unit sahamnya.

PT Bukit Asam Thk (PTBA), selaras dengan emiten industri batu
bara lainnya, saham batu bara pelat merah juga tidak luput dari penurunan
harga batu bara di tingkat global. Saham PTBA menjadi anjlok hingga
37,44% sejak awal tahun dan menghuni posisi terendah ketiga setelah
ITMG, hingga pukul 15:30 WIB, sahamnya ditransaksikan pada harga Rp.
2.690/unit sahamnya.

PT Gudang Garam Thk (GGRM), Hampir sama dengan HMSP
yang sahamnya cenderung turun karena kebijakan cukai hasil tembakau
dan harga jual eceran (HJE) rokok yang kenaikannya lebih besar
dibandingkan dengan tahun-tahun sebelumnya. Namun pelemahan yang
dialami GGRM terbilang lebih rendah dengan penurunan harga saham
sebesar 37% dan menjadi saham LQ45 yang paling tergerus keempat.
Saham GGRM hingga pukul 15:30 WIB ditransaksikan pada harga Rp.

52.500/unit sahamnya.



PT Matahari Department Store Tbk (LPPF), Sepanjangn tahun ini,
pertumbuhan konsumsi rumah tangga dan penjualan ritel mengalami
koreksi. Badan Pusat Statistik (BPS) mencatat konsumsi rumah tangga
pada kuartal 111-2019 melambat dengan tumbuh hanya 5,01% secara
tahunan (year-on-year/YoY), lebih rendah dari pertumbuhan sebelumnya
hingga 5,17% YoY di kuartal 11-2019. Perlambatan konsumsi rumah
tangga paling signifikan terlihat pada aspek pengeluaran pakaian, alas kaki
dan jasa perawatan. Itu artinya masyarakat Indonesia minatnya menurun
untuk berbelanja ke departemen store, dengan demikian ada potensi
pendapatan LPPF juga menurun sehingga memberikan sentimen negatif
bagi harga sahamnya di bursa efek. Sejak awal tahun (ytd) pelemahan
harga sahamnya sudah mencapai 33,9% dan menjadi yang terlemah kelima
dibandingkan emiten LQ45 lainnya. Hingga pukul 15:30 WIB saham
peritel dari Grup Lippo tersebut diperdagangkan pada harga Rp.
3.700/unit.

PT Indah Kiat Pulp and Paper Tbk (INKP), Penurunan ekonomi
dunia serta penetrasi digital yang bisa dikatakan sangat cepat agaknya
berpengaruh pada permintaan akan kertas yang diproduksi. Hal ini
membuat kinerja dari harga saham INKP sepanjang tahun ini dapat
dikatakan amblas, dengan penurunan hingga 32,25%. Hingga pukul 15:30
WIB saham yang sebagian besar dikuasai grup Sinar Mas tersebut

diperdagangkan pada harga Rp. 7.825/unit.



Tabel 1.1

Rata-rata Likuiditas, Profitabilitas dan Leverage terhadap Kebijakan

Dividen Pada Indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia (BEI)
Periode 2014-2019

Keterangan 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Likuiditas 183,87 181,08 166,85 184,34 178,87 174,88
Profitabilitas 16,92 16,48 17,01 15,695 14,975 10,63

1,10 1,06 1,02 1,01 0,90 92,53
Kebijakan dividen 199 261,67 246,17 295,67 122,17 196,18

Sumber : www.idx.co.id (data diolah peneliti sesuai data)

Berdasarkan tabel 1.1 diatas menunjukkan bahwa rata-rata
Likuiditas perusahaan pada indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia periode
2014-2019 yang dihitung menggunakan Current Ratio (CR) perusahaan
LQ45 pada tahun 2014-2019 mengalami fluktuasi dari tahun ke tahun.
Rata-rata likuiditas perusahaan tertinggi pada tahun 2017 yaitu sebesar
184,34. Sedangkan rata-rata likuiditas perusahaan terendah pada tahun
2016 yaitu sebesar 166,85, dimana rata-rata perusahaan mengalami

kerugian pada tahun 2016.

Besarnya rata-rata Profitabilitas yang dihitung dengan Return On
Assets (ROA) Indeks saham LQ45 pada tahun 2014-2019 cenderung tidak
stabil dari tahun ke tahun. Rata-rata Profitabilitas tertinggi pada tahun
2016 yaitu sebesar 17,01. sedangkan rata-rata profitabilitas perusahaan

terendah yaitu sebesar 10,63 yang terjadi pada tahun 2019.


http://www.idx.co.id/

Besarnya rata-rata leverage yang dihitung dengan Debt Equity
Ratio (DER) Indeks saham LQ45 pada tahun 2014-2019 mengalami
penurunan pada tahun 2018 vyaitu sebesar 0,90 menempatkan posisi
leverage yang terendah. Sedangkan rata-rata leverage perusahaan yang

tertinggi pada tahun 2019 yaitu sebesar 92,53.

Rata-rata Kebijakan Dividen menunjukkan bahwa perusahaan
LQ45 pada tahun 2014-2019 yang dihitung dengan menggunakan
Dividend Payout Ratio (DPR) mengalami ketidakstabilan. Rata-rata
pembagian dividend yang berada terendah pada tahun 2018 yaitu sebesar
122,17. Dimana artinya perusahaan pada tahun tersebut tidak banyak
membagikan dividen. Sedangakan rata-rata pembagian dividen tertinggi
berada pada tahun 2017 yakni sebesar 295,67 artinya perusahaan banyak

membagikan dividen dari perolehan laba.

Penelitian ini merupakan pengembangan dari penelitian terdahulu
mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen. Penelitian
ini membatasi pada faktor yang dianggap mempengaruhi kebijakan
dividen yaitu Likuiditas (Current Ratio), Profitabilitas (Return On Assets),
dan Leverage (Debt to Equity Ratio). Berdasarkan uraian latar belakang
masalah diatas, maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian yang
berjudul “Pengaruh Likuiditas, Profitabilitas, dan Leverage Terhadap
Kebijakan Dividen Pada Indeks LQA45 di Bursa Efek Indonesia

(BED)”.



B. Rumusan Masalah
Berdasarkan dari uraian latar belakang diatas, maka permasalahan yang
dapat dikemukakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :

1. Adakah pengaruh Likuiditas, Profitabilitas dan Leverage secara
simultan terhadap Kebijakan Dividen pada Indeks LQ45 di Bursa Efek
Indonesia?

2. Adakah pengaruh Likuiditas, Profitabilitas dan Leverage secara parsial
terhadap Kebijakan Dividen pada Indeks LQ45 di Bursa Efek
Indonesia?

C. Tujuan Penelitian
Berdasarkan dari rumusan masalah, maka tujuan penelitian ini adalah
sebagai berikut :

1. Untuk mengetahui pengaruh Likuiditas, Profitabilitas dan Leverage
secara bersama-sama terhadap Kebijakan Dividen pada Indeks LQ45 di
Bursa Efek Indonesia.

2. Untuk mengetahui pengaruh Likuiditas, Profitabilitas dan Leverage
secara parsial terhadap Kebijakan Dividen pada Indeks LQ45 di Bursa
Efek Indonesia.

D. Manfaat Penelitian

a. Bagi Peneliti
Untuk menambah wawasan keilmuan mengenai Analisis Pengaruh
Likuiditas, Leverage, dan Profitabilitas terhadap Kebijakan Dividen

pada Indeks LQ45 di BEI.
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b. Bagi Perusahaan Indeks LQ45 di BEI
Diharapkan hasil penelitian ini dapat dijadikan informasi yang berguna
bagi perusahaan dalam mengetahui pengaruh Likuiditas, Leverage, dan
Profitabilitas terhadap Kebijakan Dividen sehingga menghasilkan
laporan keuangan yang dapat diandalkan.

c. Bagi Almamater

Sebagai bahan referensi bagi mahasiswa untuk penelitian lebih lanjut.
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