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ABSTRAK
Tujuan penelitian adalah mengetahui dan menganalisis
pengaruh likuiditas, profitabilitas, struktur modal dan harga
saham terhadap kebijakan dividen pada Perusahaan
Consumer Goods yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode
2014-2018. Penelitian ini menggunakan penelitian kuantitatif.
Pendekatan penelitian kuantitatif. Sifat penelitian berupa
hubungan kausal. Pengumpulan data penelitian ini dengan cara
dokumentasi. Populasi penelitian ini adalah 51 Perusahaan
Consumer Goods yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Periode 2014-2018. Sampel penelitian sebanyak 16 Perusahaan
Consumer Goods yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode
2014-2018. Model penelitian adalah regresi linear berganda. Hasil
penelitian ini adalah Likuiditas, profitabilitas, struktur modal
dan harga saham secara simultan dan parsial berpengaruh
terhadap kebijakan dividen pada Perusahaan Consumer Goods.

Kata Kunci:  Likuiditas; Profitabilitas; Struktur Modal; Harga
Saham; Kebijakan Dividen.

Effect of Liquidity, Profitability, Capital Structure,
and Share Price on Dividend Policy on Consumer Goods
Companies

ABSTRACT

The purpose of the research is to know and analyze the influence of
liquidity, profitability, capital structure and share price on dividend
policy on Consumer Goods Companies listed on the Indonesia Stock
Exchange period 2014-2018. This research uses quantitative research.
Quantitative research approach. The nature of research is a causal
relationship. The collection of this research data by means of
documentation. The population of this study is 51 Consumer Goods
Companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the period 2014-
2018. A research sample of 16 Consumer Goods Companies listed on the
Indonesia Stock Exchange period 2014-2018. The research model is
multiple linear regressions. The results of this study are Liquidity,
profitability, capital structure and share price simultaneously and
partially affect the dividend policy on Consumer Goods Companies.

Keywords: Liquidity, Profitability; Capital Structure; Share Price;
Dividend Policy.
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PENDAHULUAN

Industri barang konsumsi termasuk sektor industry dalam perusahaan konsumer
mencakup minuman makanan,obat, komestik, jenis rokok dan keperluan
peralatan rumahtangga. Sekarang ini permintaan atas barang konsumsi
termasuk stabil sesuai dengan daya beli masyarakat. Namun beberapa tahun
terakhir ini industri barang konsumsi mengalami perlambatan disebabkan
persaingan yang ketat yang melibatkan industri barangkonsumsi lokal dan
impor.

Tujuan utama dari perusahaan consumer goods adalah untuk mendapat
laba. Dimana keseluruhan laba tersebut tidak hanya untuk pendanaan atas
kegiatan operasional. Pemeriksaan atas relevansi laba ditahan ini kemudian
diinvestasikan kembali dengan laba pemegang saham dalam bentuk dividen.
Biasanya dividen ini akan dilakukan pembagiannya dengan melakukan
kebijakan dividen. Dalam pembagian dividen ini adanya laba yang dibagikan
kepada para pemegang saham baik dividen tunai maupun dividen saham.

Likuiditas ini mempergunakan keseluruhan aset lancar yang dimilikinya
untuk melakukan pembayaran hutang lancar yang terjadi perusahaan. Namun
perusahaan sering menghadapi masalah likuiditas dimana likuiditas yang
dimilikinya rendah sehingga kemampuan membayar hutang lancar rendah
memberikan dampak pada perusahaan membagikan dividen rendah bahkan
tidak membagihan dividen. Adapun perusahaan yang memiliki likuiditas yang
tinggi akan membagikan dividen yang tinggi disebabkan perusahaan mampu
membayarkan keseluruhan hutang lancar sehingga dananya tersedia untuk
dibagikan kepada pemegang saham.

Menurut Fahmi (2013:80) “profitabilitas termasuk salah satu rasio yang
mampu mengukur besar kecilnya laba perusahaan yang berkaitan dengan
penjualan dan investasi.” Dalam hal ini perusahaan sering menghadapi masalah
laba yang naik turun yang mengakibatkan kebijakan dividen yang dibagikan
juga naik turun bahkan tidak membagikan dividen. Pihak manajemen dalam hal
ini akan menggunakan laba tersebut dijadikan laba ditahan dan labaini
digunakan pihakmanajemen untuk diberikan kepada pemegang saham.

Perusahaan memiliki struktur modal yang berasal dari modal sendiri
dan modal dari luar. Namun kebanyakan perusahaan memiliki struktur modal
dari luar tinggi seperti hutang sehingga mempengaruhi laba perusahaan yang
akhirnya berdampak pada pembagian dividen. Perusahaan yang memiliki
struktur modal hutang tinggi maka dividen yang dibagikan kepada pemegang
saham relatif rendah.

Kegiatan pendanaan dari luar ini tidak terlepas dari penerbitan saham
yang akan diperjualbelikan di pasar modal. Harga saham yang tinggi
diakibatkan permintaan konsumen yang tinggi terhadap saham perusahaan.
Namun perusahaan kebanyakan menghadapi harga saham rendah dimana
permintaan saham perusahaan yang rendah. Harga saham yang tinggi dapat
meningkatkan perusahaan membagikan dividen namun harga saham rendah
mengakibatkan perusahaan membagikan dividen rendah.

Menurut Gumanti (2013:83) likuiditas tinggi maka dividen yang
dibagikan kepada pemegang saham rendah. Menurut Rodoni & Ali (2014:117)
likuiditas rendah kemungkinan perusahaant tidak membagikan dividen.
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Maulidah dan Azhari (2015:2597) menyatkan likuiditas baik yang diukur
rasio lancar sehingga kemungkinan pembayaran dividen juga baik. Indrawan,
Suyanto dan Mulyadi (2017:5) menyatakan semakin tingginya rasio kas sehingga
perusahaan membayar dividen yang diharapkan para investor. Hipotesis di
dalam penelitian ini adalah.

Hi: Likuiditas berpengaruh negatif terhadap kebijakan dividen pada perusahaan
Consumer Goods.

Akmal, Zainudin, & Yulianti (2016:27) menyatakan ROA tinggi maka
pembayaran dividen tinggi dikarenakan perusahaan memiliki kinerja yang
baik.Menurut Gumanti (2013:86) laba yang tinggi maka semakin besar dividen
yang dibagikan kepada pemegang saham. Menurut Husnan dan Pudjiastuti
(2015:310) perusahaan membayar dividen yang tinggi jika terjadi naiknya laba
dan harga saham. Maka hipotesis kedua di dalam penelitian ini sebagai berikut.
H»>: Profitabilitas berpengaruh negatif terhadap kebijakan dividen pada

perusahaan Consumer Goods.

Menurut Nidar (2016:264) dividen dibayarkan perusahaan jika hutang
terpenuhi. Adapun pendapat yang dikemukakan oleh Akmal, Zainudin &
Yulianti (2016:27) hutang tinggi terjadi diperusahaan mempengaruhi
pembayaran dividen menjadi rendah. Menurut Gumanti (2013:83) apabila
hutang tinggi maka dividen yang dibayarkan rendah. Hipotesis ketiga di dalam
penelitian ini sebagai berikut.

Hs: Struktur modal berpengaruh negatif terhadap kebijakan dividen pada
perusahaan Consumer Goods.

Nugroho (2016:6) menyatakan harga saham tinggi maka dividen yang
dibayarkan juga tinggi. Menurut Harahap (2011:152) kenaikan harga saham ini
berdampak pada laba tinggi dan membagikan dividen yang tinggi kepada
pemegang saham. Menurut Magaretha (2011:6) besarnya dividen yang
dibayarkan perusahaan terjadinya kenaikan harga saham. Maka hipotesis
keempat di dalam penelitian ini sebagai berikut.

H4 : Harga saham berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen pada
perusahaan Consumer Goods.

Likuiditas (Current Rasio)

(X1) \
Profitabilitas (ROA)

H>
\ e . .
(X2) Kebijakan Dividen (DPR)

Hs (Y)
Struktur Modal (DER)
(X3) /
Harga Saham

(X4)

Gambar 1. Model Peneltian
Sumber: Data Penelitian, 2020
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METODE PENELITIAN

Pada penelitian ini memanfaatkan metode penelitian kuantitatif. Sifat penelitian
berupa hubungan kausal dengan adanya hubungan variabel independen
berpengaruh terhadap variable dependen. Data dikumpulkan cara dokumentasi
dimana data yang dibutuhkan perusahaan berupa perusahaan consumer goods
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2014-2018 dapat dibrowsing di
situs www.idx.co.id. Metode yang digunakan di dalam penelitian ini adalah
metode purposive sampling. Berdasarkan data dari BEI perusahaan Consumer
Goods terdapat 41 perusahaan. Sampel perusahaan yang memnuhi kriteria
sebanyak 18 perusahaan dikalikan 5 tahun periode sehingga sampel observasi
pengamatan sebanyak 90 laporan keuangan Perusahaan Consumer Goods yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2014-2018.

Likuiditas yaitu rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewajiban jangka pendeknya (Rangkuti, 2012:333). Pengukuran
likuiditas dalam penelitian ini = menggunakan Indikator current ratio.
Profitabilitas merupakan rasio keuntungan yang mengukur seberapa besar
kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam hubungan dengan penjualan,
aktiva maupun laba dan modal sendiri (Fahmi, 2014:81). Pengukuran
profitabilitas dalam penelitian ini menggunakan indikator Return On Assets
(ROA). Struktur modal adalah bagaimana pengaruh struktur modal terhadap
nilai perusahaan, biaya modal perusahaan dan harga pasar saham (Sudana,
2015:164). Pengukuran struktur modal yang dipakai dalam penelitian ini
menggunakan indikator Debt to Equity Ratio (DER). Harga saham merupakan
harga yang terjadi di pasar bursa pada saat tertentu dan harga saham tertentu
dilakukan oleh pelaku pasar (Priatinah, 2012:52). Indikator pengukuran harga
saham adalah penutupan harga saham tahunan. Kebijakan dividen adalah
penentuan tentang berapa besarnya laba yang diperoleh dalam suatu periode
akan dibagikan kepada pemegang saham dalam bentuk dividen, dan akan
ditahan di perusahaan dalam bentuk laba ditahan (Halim, 2015:135). Pengukuran
kebijakan dividen dalam penelitian ini menggunakan indikator Dividend Payout
Ratio (DPR).Teknik analisis data yang digunakan menggunakan teknik analisis
regresi linier berganda. Analisis regresi linear berganda menunjukkan variabel
penelitian ini lebih dari satu variabel independen dengan persamaan sebagai
berikut.

Y = a+ BrX1+ PoXo+ BaXs + BaXar € oo 1)
Keterangan :
Y = Kebijakan Dividen
a = Konstanta
X1 = Likuiditas
X2 = Profitabilitas
X3 = Struktur Modal
Xa = Harga Saham
B1,2,34 = Besaran koefisien regresi dari masing -masing variabel
€ = error
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Sebelum melakukan uji hipotesis terlebih dahulu harus melakukan uji
asumsi klasik. Dalam wuji asumsi klasik ini mencakup uji normalitas,
uji multikolineritas, uji autokorelasi dan uji heterokedastisitas. Pengujian
hipotesis yang dipakai dalam penelitian ini mencakup pengujian secara parsial
(Uji t), pengujian secara simultan (Uji F), dan koefisien determinasi (R2).

HASIL DAN PEMBAHASAN

Statistik deskriptif dalam penelitian ini memberikan gambaran mengenai data
yang tersaji seperti nilai minimum, nilai maksimum, nilai rata-rata (mean) dan
standar deviasi.

Tabel 1. Statistik Deskriptif

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
CR 80 58 8.64 2.7361 1.84636
ROA 80 2.76 52.67 15.1235 11.95520
DER 80 07 3.03 7999 64846
Harga 80 284.00 390000.00 17525.0250 47503.31416
Saham
DPR 80 00 2.46 4552 35627
Valid N
(listwise) 80

Berdasarkan Tabel 1, menunjukkan Jumlah sampel likuiditas 80 dengan
nilai minimum 0,58 dan nilai maximum 8,64 sedangkan nilai mean 2,7361 serta
standar deviasi 1,84636.Jumlah sampel profitabilitas 80 dengan nilai minimum
2,76 dan nilai maximum 52,67 sedangkan nilai mean 15,1235 serta standar deviasi
11,95520. Jumlah sampel struktur modal 80 dengan nilai minimum 0,07 dan nilai
maximum 3,03 sedangkan nilai mean 0,7999 serta standar deviasi 0,64846.

Jumlah sampel harga saham 80 dengan nilai minimum 284,00 dan nilai
maximum 390.000,00 sedangkan nilai mean 17.525,0250 serta standar deviasi
47.503,31416.Jumlah sampel kebijakan dividen 80 dengan nilai minimum 0,00
dan nilai maximum 2,46 sedangkan nilai mean 0,4552 serta standar deviasi
0,35627.

Tabel 2. One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized Residual

N 75

Normal Parameters®b Mean .0000000
Std. 46465635
Deviation

Most Extreme Differences Absolute .077
Positive .070
Negative -.077

Test Statistic .077

Asymp. Sig. (2-tailed) .200e4d

Sumber: Data Penelitian, 2020
Berdasarkan Tabel 2, uji normalitas dengan dengan nilai sig 0,200> 0,05
memenubhi syarat distribusi normal.
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Tabel 3. Hasil Uji Multikolinieritas

Model Collinearity
Statistics
Tolerance VIF
1 (Constant)
Ln_CR 400 2.497
Ln_ROA .667 1.499
Ln_DER .345 2.899
Ln_HargaSaham .578 1.730

Berdasarkan Tabel 3, menunjukkan nilai folerance variabel likuiditas,
profitabilitas, struktur modal dan harga saham lebih besar dari 0,1 dapat
disimpulkan bahwa tidak terjadi multikolinearitas. likuiditas, profitabilitas,
struktur modal dan harga saham memiliki nilai tolerance lebih kecil dari 0,1

disimpulkan bahwa tidak terjadi multikolinearitas.
Tabel 4. Hasil Uji Glejser

Model Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients t Sig.
B Std. Error Beta

1  (Constant) 514 215 2.392 .019
Ln_CR -114 .087 -.242 -1.319 191
Ln_ROA -.038 .061 -.090 -.633 529
Ln_DER -.005 .068 -.014 -.073 .942
Ln_Harga .001 .029 .004 .027 .979
Saham

a. Dependent Variable: Abs_utl

Sumber: Data Penelitian, 2020

Tabel 4, menunjukkan nilai signifikan variabel likuiditas, profitabilitas,
struktur modal dan harga saham berada di atas 0,05 disimpulkan tidak terjadi
heteroskedastisitas.
Tabel 5. Hasil Uji Autokorelasi

Model R R Square Adjusted R Std. Error of Durbin-Watson
Square the Estimate
1 .69% 488 459 47775 2.198

a. Predictors: (Constant), Ln_HargaSaham, Ln_CR, Ln_ROA, Ln_DER
b. Dependent Variable: Ln_DPR

Sumber: Data Penelitian, 2020

Dari Tabel 5, menunjukkan bahwa nilai DW yang diperoleh adalah
sebesar 2,198. Cara pengukuran uji autokorelasi adalah du < d <4 - du. Nilai dL
dan du dalam penelitian ini dengan jumlah 4 variabel dan 75 sampel adalah dl =
1,5151 dan du = 1,7390. Hasil pengukurannya adalah 1,7390 < 2,198 < (4-1,7390)
yaitu 1,7390 < 2,198 < 2,261. Berdasarkan hasil ini menunjukkan tidak terjadi
autokorelasi.
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Tabel 6. Hasil Analisis Regresi Linier Berganda

Unstandardized Standardized

Model Coefficients Coefficients t Sig.
B Std. Error Beta

1 (Constant) -2.829 .333 -8.491 .000
Ln_CR -.380 134 -.382 -2.829 .006
Ln_ROA .304 .094 .338 3.232 .002
Ln_DER -474 .105 -.656 -4.503 .000
Ln_HargaSaham .148 .044 .376 3.343 .001

a. Dependent Variable: Ln_DPR
Sumber: Data Penelitian, 2020

Berdasarkan Tabel 6, diperoleh rumus regresi sebagai berikut.

Ln_DPR = -2,829 - 0,380 Ln_CR + 0,304 Ln_ROA - 0474 Ln_DER + 0,148
Ln_Harga Saham

Nilai a sebesar -2,829 artinya jika variabel likuiditas, profitabilitas,
struktur modal dan harga saham dianggap konstan, maka kebijakan dividen
adalah sebesar -2,829.

Nilai koefisien likuiditas adalah -0,380. Ini menunjukkan bahwa setiap
peningkatan likuiditas satu kali maka kebijakan dividen akan mengalami
penurunan sebesar 0,380.

Nilai koefisien profitabilitas sebesar 0,304. Ini menunjukkan bahwa setiap
peningkatan profitabilitas satu kali maka kebijakan dividen akan mengalami
peningkatan sebesar 0,304.

Nilai koefisien struktur modal sebesar -0,474. Ini menunjukkan bahwa
setiap peningkatan struktur modal satu kali maka kebijakan dividen akan
mengalami penurunan sebesar 0,474.

Nilai koefisien harga saham sebesar 0,148. Ini menunjukkan bahwa
setiap peningkatan harga saham satu kali maka kebijakan dividen akan
mengalami peningkatan sebesar 0,148.

Tabel 7. Hasil Uji Statistik F

Model Sum of df Mean F Sig.
Squares Square
1  Regression 15.246 4 3.811 16.699 .000p
Residual 15.977 70 228
Total 31.223 74

a. Dependent Variable: Ln_DPR

b. Predictors: (Constant), Ln_HargaSaham, Ln_CR, Ln_ROA, Ln_DER

Sumber: Data Penelitian, 2020

Dari Tabel 7, bisa dilihat hasil Friung adalah sebesar 16,699 dengan nilai
signifikan 0,000 sedangkan Fupe (75-5=70) adalah sebesar 2,50 maka
kesimpulannya adalah Fhitung > Fiabel yaitu 16,699 > 2,50 sehingga keputusannya
adalah Ho ditolak dan Ha diterima, artinya variabel Likuiditas, profitabilitas,
struktur modal dan harga saham berpengaruh terhadap kebijakan dividen pada
Perusahaan Consumer Goods yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2014-
2018.

3246



PURNASARI, N., SYLVIA, & WILIAM, V.
PENGARUH LIKUIDITAS, PROFITABILITAS...

Tabel 8. Koefisien Determinasi
Model R R Square Adjusted R Std. Error of the
Square Estimate
1 .6992 488 459 47775
a. Predictors: (Constant), Ln_HargaSaham, Ln_CR, Ln_ROA, Ln_DER
b. Dependent Variable: Ln_DPR
Sumber: Data Penelitian, 2020
Berdasarkan Tabel 8, diperoleh nilai adjusted R Square (R2) koefisien
determinasi sebesar 0,459 atau sama dengan 459%. variabel independen
berpengaruh terhadap kebijakan dividen sebesar 45,9% dan sisanya 54,1%
dipengaruhi variabel lain seperti laba bersih, arus kas, leverage.
Tabel 9. Koefisien Determinasi

Model Unstandardized Coefficients ~ Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta

1 (Constant) -2.829 333 -8.491 .000
Ln_CR -.380 134 -.382 -2.829 .006
Ln_ROA 304 .094 338 3.232 .002
Ln_DER -474 105 -.656 -4.503 .000
Ln_HargaSaham 148 .044 376 3.343 .001

a. Dependent Variable: Ln_DPR
Sumber: Data Penelitian, 2020

Tabel 9, menunjukkan variabel likuiditas mempunyai nilai thiung adalah
sebesar -2,829 dengan nilai signifikan 0,006 sedangkan twpe (75-4=71) adalah
sebesar 1,993 dan nilai signifikan 0,006 di bawah signifikan 0,05 sehingga
kesimpulannya adalah -thiung < -twber yaitu -2,829<-1,993 maka keputusannya
adalah Ho diterima dan Ha, ditolak, artinya variabel Likuiditas berpengaruh
terhadap kebijakan dividen pada Perusahaan Consumer Goods yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia Periode 2014-2018.

Variabel profitabilitas mempunyai nilai thiung 3,232 dengan nilai signifikan
0,002 sedangkan twune adalah sebesar 1,993 dan nilai signifikan 0,002 berada di
bawah signifikan 0,05 maka kesimpulannya adalah thitung > twbel yaitu 3,232>1,993
sehingga keputusannya adalah Ho ditolak dan H. diterima, artinya variabel
profitabilitas berpengaruh terhadap kebijakan dividen pada Perusahaan
Consumer Goods yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2014-2018.

Variabel struktur modal mempunyai nilai thiwung -4,503 dengan nilai signifikan
0,000 sedangkan twune adalah sebesar 1,993 dan nilai signifikan 0,000 berada di
bawah signifikan 0,05 maka kesimpulannya adalah -thitung < -twver yaitu -4,503
sehingga keputusannya adalah Ho diterima dan H. ditolak, artinya variabel
struktur modal berpengaruh terhadap kebijakan dividen pada Perusahaan
Consumer Goods yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2014-2018.

Variabel harga saham mempunyai nilai thiung adalah sebesar 3,343 dengan
nilai signifikan 0,001 sedangkan tiwper sebesar 1,993 dan nilai signifikan 0,001 di
bawah signifikan 0,05 sehingga kesimpulannya adalah thitung < twbel yaitu 3,343 >
1,993 maka keputusannya adalah Ho ditolak dan H. diterima , artinya variabel
harga saham berpengaruh terhadap kebijakan dividen pada Perusahaan
Consumer Goods yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2014-2018.
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SIMPULAN

Berdasarkan pada hasil penelitian, maka dapat ditarik beberapa simpulan
sebagai berikut likuiditas berpengaruh terhadap kebijakan dividen pada
Perusahaan Consumer Goods yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2014-
2018. Profitabilitas berpengaruh terhadap kebijakan dividen pada Perusahaan
Consumer Goods yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2014-2018.
Struktur modal berpengaruh terhadap kebijakan dividen pada Perusahaan
Consumer Goods yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2014-2018. Harga
saham berpengaruh terhadap kebijakan dividen pada Perusahaan Consumer
Goods yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2014-2018. Likuiditas,
profitabilitas, struktur modal dan harga saham berpengaruh terhadap kebijakan
dividen pada Perusahaan Consumer Goods yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Periode 2014-2018.
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