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ABSTRAK

PENGARUH UKURAN PERUSAHAAN, PROFITABILITAS,
SOLVABILITAS DAN-EARNING VARIABILITY.TERHADAP KEBIJAKAN

ahe angan yang sa Efek Indonesia
(BEI) Tah 20. Populasi dan sampe englitian ini ada 9

perusahaan m gunakan teknik
purposive s ﬁ berganda. Hasil
penelitian i as berpengaruh
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ABSTRACT

THE EFFECT OF COMPANY SIZE, PROFITABILITY, SOLVENCY AND
EARNING VARIABILITY ON DIVIDEND POLICY ON MINING SECTOR
COMPANIES LISTED ON THE INDONESI OCK EXCHANGE

p , profitability,
solvency and ea variabilit g Ssector companies

listed on th ] a Stock Ex s ) Fhe population and

ere 9 mining : his research is
alysis method.
e a significant
have no effect

using purpc
The results
effect on D
on dividend

Keywords:
Policy

pility, Dividend
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PENDAHULUAN

’. Alokasi laba

&
sta
v
” a
o
g
g

semakin besar yang dapat digunakan untuk membiayai aktivitas perusahaan
sehingga mengurangi ketergantungan perusahaan terhadap dana eksternal dan
sekaligus akan memperkecil resiko perusahaan.

Perusahaan yang akan membagikan dividen harus melalui beberapa
pertimbangan, karena pembagian dividen sangat penting bagi perusahaan

untuk menarik minat investor. Terdapat beberapa faktor yang harus
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dipertimbangkan suatu perusahaan dalam membagiakan dividen. Faktor
tersebut dapat berupa faktor internal dan faktor eksternal. Faktor internal

berupa inflasi, peraturan pemerintah dan likuiditas perusahaan (Riyanto,

bagi  pemegang saham dan

perusahaan yang membayarka dividen.

Kebijakan dividen merupakan hal yang penting didalam perusahaan.
Karena dapat berkaitan dengan keputusan perusahaan untuk menentukan
berapa besarnya laba bersih yang akan dibagikan sebagai dividen dan berapa
laba yang akan diinvestasikan kembali keperusahaan dalam bentuk laba

ditahan. Pembagian dividen merupakan salah satu cara perusahaan untuk
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mendistribusikan kemakmuran kepada para investor dalam berinvestasi.
Selain itu, kebijakan dividen menjadi bagian penting dari strategi pendanaan

jangka panjang pada perusahaan.

adalah Ukuran Perusahaan, Profitabilitas, Solvabilitas, dan Earning
Variability.

Ukuran Perusahaan adalah suatu skala dimana dapat diklasifikasikan
besar kecilnya perusahaan menurut berbagai cara antara lain dengan ukuran

pendapatan, aset, dan total modal. Semakin besar ukuran pendapatan, total
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nery we[sy sej

aset, dan total modal akan mencerminkan keadaan perusahaan yang semakin
kuat Basyaib (2007).

Profitabilitas merupakan hal penting bagi perusahaan karena dia akan

perofitabilitas
3bih  besar.
a tergantung

satu dengan

variabilitas laba dapat diharapkan untuk menghukum saham perusahaan

dengan rasio harga-pendapatan yang lebih rendah dari rata-rata.
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Tabel 1.1

Data Profitabilitas pada Perusahaan Sektor Pertambangan Tahun 2016-2020

No Nama ROA%
2020
1 34,8
2 12,8
3 15,6
4 62,6
5 86,1
6 20,54
7 19,2
8 13,4
9 357
69,115

Sumber: Data L

90

80

70

60

50 /

/ 35.553

30

20

10

0 T T T T T 1
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
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Tabel 1.2

Data DPR pada Perusahaan Sekor Pertambangan Tahun 2016-2020

No Nama DPR%
2019 2020
N 517 173
1 ' % D ,
<D
2 m Er 34,3 2,94
= |
3 ﬂ' 34,4 107
- =
4 Indo Tam 39,6 126
‘e 2
5 Resource ﬂ 12,1 14,1
6 Mitrabara Adi 39,6 126
7 72,8 66,5
8 93,2 151
9 Radiant Ut 13,9 16,7
43,511 87,026
Sumber: Data D
100 -
90
80
70
60
50—/ 49.825
—DPR
40
30 #729.033
20
10
0 T T T T T 1
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021




Berdasarkan data awal yang disajikan pada tabel 1 dan 2 diatas, pada variabel
profitabilitas yang dihitung dengan menggunakan ROA pada tahun 2018 ke 2020
mengalami penurunan dari 78,433% ke 69,115%, penurunan ini diikuti kenaikan
DPR pada tahun 2020 menjadi-87,026%.

Manajemen  perusahaan yang sedang berkembang lebih suka
menggunakan dana kas untuk.meningkatkan kesejahteraan perusahaan dengan
mengambil kesempatan investasi yang ada serta meningkatkan penjualan. Hal ini
akan menyerap aliran kas dari sumber dana internal dan akan mengurangi bagian
kas yang digunakan untuk membayar dividen kepada para pemegang
saham.Sehingga semakin tinggi kesempatan investasi suatu perusahaan, aliran
dana yang digunakan untuk membayar dividen semakin rendah.

Penelitian seputar kebijakan dividen dengan ukuran perusahaan sebagali
salah satu faktor penentu juga menunjukkan hasil yang tidak konsisten pula.
Terbukti dengan penelitian yang dilakukan oleh Puspita (2009) menunjukkan
hasil bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap DPR.
Tetapi penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian.yang dilakukan oleh Mulyono
(2009) yang menunjukkan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap
DPR. Bahkan penelitian Handayani (2010) yang sangat berlawanan dengan
menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap DPR.

Penelitian seputar hubungan profitabilitas dan DPR juga banyak
dilakukan. Beberapa penelitian menunjukan bahwa profitabilitas mempunyai
pengaruh signifikan terhadap DPR seperti penelitian yang dilakukan oleh

Hadiwidjaja (2007), Handayani (2010), dan Adhiputra (2010). Hasil penelitian
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tersebut juga didukung oleh penelitian Kadir (2010) dan Kumar (2007). Namun
hasil dari penelitian-penelitian tersebut bertentangan dengan hasil penelitian Anil

dan Kapoor (2008) serta Difah (2011) yang menyatakan bahwa profitabilitas tidak

(2010) yang

AL

menyatak gan penelitian

tersebut bahwa DER
mempunyai

Hadiwidjaj

AhNaky

berpengaruh

secarastatistik dengan judul penelitian “Pengaruh Ukuran Perusahaan,
Profitabilitas, Solvabilitas Dan Earning Variability Terhadap Kebijakan
Dividen Pada Perusahaan Sektor Pertambangan Yang Terdaftar Di Bursa

Efek Indonesia”.
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1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan pada uraian diatas maka yang menjadi perumusan masalah

dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :

a. Manfaat Teoritis, Hasil" penelitian diharapkan dapat digunakan
sebagai masukan atau tambahan wawasan serta bukti empiris
mengenai  Pengaruh  Ukuran  Perusahaan, Profitabilitas,
Solvabilotas dan Earning Variability terhadap Kebijakan Dividen

serta dapat dijadikan sebagai bahan referensi bagi peneliti yang

akan melakukan penelitian sejenis atau lebih lanjut.
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Manfaat Praktis, Penelitian ini diharapkan dapat memberi informasi

yang bermanfaat bagi pembaca khususnya investor atau para

pialang saham dalam mengambil keputusan untuk membeli atau

Bab ini membahas tentang teori-teori yang berhubungan dengan
permasalahan yang akan dibahas dalam penelitian ini dan
menjelaskan variabel penelitian dan hipotesis.

Bab ini menjelaskan tentang metode penelitian yaitu lokasi dan

objek penelitian, oprasional variabel penelitian, populasi dan
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sampel, jenis dan sumber data, teknik pengumpulan data, dan
teknik analisis data yang digunakan.

BAB IV Bab ini akan menguraikan deskripsi objek penelitian secara

haan yang dijadikan

S Vaaanaatt '0. .
WWE& pe . ., perusahaan,
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BAB Il

TELAAH PUSTAKA

2.1 Dividen

2rusahaan mengalokasikan

selama setahun. . m ‘ “‘%

keuntungan yang diperoleh™t an modal usaha.
2.2 Jenis-Jenis Dividen
a. Cash Dividen/ Dividen Tunai
Dividen tunai, yang paling umum dan populer. Sistem pembayaran

tunai ini terjadi ketika perusahaan akan membayarkan dividen bisnisnya

dalam bentuk uang tunai kepada pemegang saham sesuai dengan jumlah
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saham yang mereka miliki. Kemudian, uang tersebut akan disimpan di
dalam rekening bank para pemegang saham.

b. Stock Dividen/ Dividen Saham

dividen dalam
ika perusahaan
membayarkan

upa aset seperti

0% dividen properti yang ketika
sebuah perusahaa . s yang cukup untuk membayar
dividen para pemegang sahamnya. Dalam jenis ini, perusahaan akan
membayar dividen yang mereka tanggung dalam bentuk surat utang atau
surat perjanjian hutang untuk membayar para pemegang saham dengan

waktu yang sudah mereka sepakati.
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e. Liquidating Dividen/ Dividen Likuidasi
Likuidasi, perusahaan akan mengembalikan modal awal investor

berikan sebagai ekuitas perusahaan. Sistem ini biasanya terjadi saat

rasio pe
pendapata

karena

?9@.

Miller beranggapan ba

kembali dividen di perusahaan yang sama dan memiliki risiko yang sama,
karena tingkat risiko pendapatan mereka dimasa datang tidak ditentukan oleh
kebijakan dividen melainkan oleh tingkat risiko yang baru.
b. Tax Effect Theory

Brighan dan Houston menyatakan bahwa investor lebih menyukai capital

gains karena dapat menunda pembayaran dividen serta adanya pajak terhadap
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keuntungan dividen. Teori ini berkaitan dengan pajak yang ditanggung oleh
pemegang saham (Battacharya 1979). Pada teori ini investor menginginkan

tingkat keuntungan yang tinggi pada saham yang memberikan dividen yield

\\%\30'

RC

»
-
2]

<@
<

Informasi tersebut penting bagi investor dan pelaku bisnis karena
informasi pada hakekarnya menyajikan keterangan, catatan atau gambaran,
baik untuk keadaan masa lalu, saat ini maupun masa yang akan datang bagi
kelangsungan hidup perusahaan dan bagaimana efeknya pada perusahaan.

Signaling theory menyatakan bahwa perusahaan yang mampu

mengahasilkan keuntungan cendrung meningkatkan hutangnya karena
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tambahan bunga yang dibayarkan akan diimbangi dengan laba sebelum pajak

(Sudana, 2011: 156).

Menurut Sjahrial (2007: 311), bukti empiris menyebutkan: “jika ada

itu akan tercermin dari besarnya perbandingan laba yang dibayarkan sebagai
dividen terhadap laba bersih (divident payout). Contoh kebijakan dividen adalah
menetapkan apakah persentase pembagian dividen saat ini perlu ditingkatkan atau

tetap dipertahankan sebagaimana pada tahun sebelumnya.
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Kebijakan deviden adalah kesempatan investasi yang tersedia,
ketersediaan dan biaya modal alternatif, dan prefernsi pemegang saham untuk

menerima pendapatan saat itu atau menerimanya dimasa datang (Sartono, 2010).

policy) i aka ah laba ya ; 1, pada akhir

ditahan untuk mena - B asi asa yang akan

datang.

o
Me 3 ) , ‘* J{\' ungan dengan
Vel

penentuan hesa ivide 0 i arnya persentase laba bersih
setelah pajak

Divi PayoL i barkan besarnya

2.5 Faktor - faktor Yang Mempengaruhi Kebijakan Dividen
Kebijakan dividen dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor yaitu sebagai
berikut:
2.5.1 Profitabilitas
Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan

laba pada masa mendatang dan merupakan indikator dari keberhasilan operasi
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perusahaan (Kim dkk, 1993 dalam Puspita, 2009). Dalam penelitian Andriani
(2008) menunjukan bahwa profitabilitas yang di wakili oleh ROA

mempengaruhi DPR karena semakin tinggi ROA maka DPR juga meningkat.

perusahaan dalam

T

sebuah a
rasio-ra

merupaka

S

menunjukkan gabungan efek-efek dari likuiditas, manajemen aktiva, dan
hutang pada hasil-hasil operasi. Rasio profitabilitas adalah salah satu alat
analisis laporan keuangan yang mencerminkan kemempuan perusahaan dalam
hubungannya dalam berbagai aktivitas yang dilakukan perusahaan untuk

memperoleh laba.
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Dalam penelitian ini, profitabilitas diukur menggunakan Return On
Assets ( ROA). Menurut Sudana (2009: 26), ROA menunjukan kemampuan
perusahaan dengan menggunakan seluruh aktiva yang dimiliki untuk
menghasilkan_laba setelah-pajak. Rasio.ini penting bagi pihak manajemen
untuk mengevaluasi efektivitas dan efisiensi manajemen perusahaan dalam
mengelola seluruh aktiva_perusahaan:“Semakin besar ROA, berarti semakin
efisien penggunaan aktiva perusahaan atau dengan kata lain dengan jumlah
aktiva yang sama bisa dihasilkan laba yang lebih besar, dan sebaliknya.

Dalam analisis laporan keuangan, rasio ini paling sering disoroti, karena
mampu menunjukkan keberhasilan perusahaan menghasilkan keuntungan.
ROA mampu mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan
pada masa lampau untuk kemudian diproyeksikan dimasa yang akan datang.
Assets atau aktiva yang dimaksud adalah keseluruhan harta perusahaan, yang
diperoleh dari-modal sendiri maupun dari modal asing yang telah diubah
perusahaan menjadi aktiva-aktiva perusahaan yang digunakan untuk
kelangsungan hidup perusahaan (Wahyuni, 2012).

ROA menunjukkan kemampuan medal yang diinvestasikan dalam total
aktiva untuk menghasilkan laba perusahaan sehingga berpengaruh terhadap
kebijakan dividen. Perusahaan yang memiliki laba bersih yang tinggi maka
meningkatkan kemampuan perusahaan tersebut dalam membagikan dividen
kepada pemegang saham. Semakin besar ROA menunjukkan Kkinerja

perusahaan yang semakin baik karena tingkat kembalian investasi (return)
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semakin besar dan akan berdampak terhadap tingginya pembayaran dividen

bagi investor (Wati, 2015).

Laba Bersih

(ROA) untuk menghitung g as. Dengan alasan bahwa rasio ini
mengukur kemampuan perusahaan secara keseluruhan dalam menghasilkan
keuntungan dengan jumlah Kkeseluruhan aktiva yang tersedia dalam
perusahaan. Semakin besar perubahan ROA menunjukkan semakin besar

fluktuasi kemampuan manajemen dalam menghasilkan laba.
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Hal ini mempengaruhi investor dalam memprediksi laba dan

memprediksi risiko dalam investasi sehingga memberikan dampak pada

kepercayaan investor terhadap perusahaan.

i, kewajiban
penelitian
) menunjukan

ratio ini juga

dividen. Hal ini didukung oleh hasil penelitian Handayani (2010) yang
menyatakan Ukuran perusahaan (SIZE) mempunyai pengaruh yang signifikan
positif terhadap deviden.
2.5.5 Pajak

Pajak penghasilan juga mempengaruhi pembagian dividen. Kalau

sebagian besar pemegang saham merupakan pemodal yang mempunyai tax
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bracket tingggi, pembagian dividen akan cenderung tidak terlalu besar (Husnan
dan Pudjiastuti, 2006).

2.5.6 Set Kesempatan Investasi

<
&
o
o

tasaag

va perusahaan yang

yang tinggi akan

pembiayaan internal.

Semakin tinggi tingkat pertumbuhan perusahaan, akan semakin besar
tingkat kebutuhan dana untuk membiayai ekspansi. Semakin besar kebutuhan
dana di masa yang akan datang, akan semakin memungkinkan perusahaan

menahan keuntungan dan tidak membayarkannya sebagai dividen.
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2.5.8 Struktur Kepemilikan
Dalam hasil penelitian di Pakistan oleh Ahmed dan Javid (2009),

Struktur kepemilikan memiliki dampak yang besar untuk menentukan

epada para

gan insider

angi biayz yang terkait

o
)
@’ Jividen, namun
=
ﬁ

mempengaruhi
kebijaka profitabilitas,
solvabilite

Lod
o
o
Fek
v
o

2.6.1 De

dan lain-lain.

Menurut Jogiyanto (2013: 282), menyatakan bahwa ukuran
perusahaan adalah suatu skala dimana dapat diklasifikasikan besar
kecil perusahaan menurut berbagai cara (total aktiva, loge size, nilai
pasar saham, dan lain-lain). Pada dasarnya ukuran perusahaan hanya

terbagi dalam 3 Kategori yaitu perusahaan besar (large firm),
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perusahaan menengah (medium-size), dan perusahaan kecil (small

firm), penentuan ukuran perusahaan ini didasarkan kepada total asset

perusahaan.

memenuhu kriteria usaha kecil sebagaimana dimaksud dalam

undang-undang ini.

c. Usaha menengah adalah usaha ekonomi produktif yang berdiri

sendiri, yang dilakukan oleh orang perorangan atau badan usaha
yang bukan merupakan anak perusahaan atau cabang perusahaan

yang dimiliki, dikuasai, atau menjadi bagian baik langsung maupun
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tidak langsung dengan usaha kecil atau usaha besar dengan jumlah

kekayaan bersih atau hasil penjualan tahunan sebagaimana diatur

dalam undang-undang ini.

ang dilakukan oleh

‘n““ .',$. il penjualan

iputi usaha

)

, dan usaha

A\

t:\‘f:!\\ﬁ\ﬁ“

R

2.6.3 Pe

Jogiyanto (2013: 282) menyatakan bahwa ukuran aktiva digunakan
untuk mengukur besarnya perusahaan, ukuran aktiva tersebut diukur
sebagai logaritma dari total aktiva. Nilai total asset biasanya bernilai
sangat besar dibandingkan dengan variabel keuangan lainnya, untuk

itu variabel asset diperhalus menjadi Log Asset atau Ln Total Asset.
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Menurut  Muhardi (2013), ukuran perusahaan diukur dengan
mentransformasikan total asset yang dimiliki perusahaan ke dalam

bentuk logaritma natural. Ukuran perusahaan diproksikan dengan

ai total asset

angan lainnya,

AT

asset atau in

Shana

menyebabkan nilai yang ekstrim.

Karena total asset perusahaan bernilai besar, sehingga
disederhanakan dengan mentransformasikan kedalam Logaritma
natural. Tujuan penggunaan Logaritma natural adalah untuk
memperhalus data total asset yang sangat besar tersebut dibanding

variabel keuangan lainnya sehingga nantinya akan memudahkan
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penelitian ketika dilakukan proses pengujian. Menurut Munawir

(2010: 30) rumus ukuran perusahaan adalah:

ratio (DER). QQ , deb equity ratio merupakan
rasio yang digunakan U . § gan ekuitas (modal). Rasio ini
dicari dengan membandingkan antara seluruh utang, termasuk utang lancar
dengan seluruh ekuitas. Rasio ini berguna untuk mengetahui jumlah dana
yang disediakan peminjam (kreditor) dengan pemilik perusahaan (Van horne,
2012:235).

Semakin besar Debt to Equity Ratio maka semakin besar modal pinjaman

sehingga menyebabkan semakin besar pula beban hutang (biaya bunga) yang
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harus ditanggung perusahaan. Semakin besar beban hutang perusahaan maka
jumlah laba yang dibagikan akan berkurang.

Rumusan untuk mencari Debt to Equity Ratio dapat digunakan

pakan deviasi

deviasi PER

Hal ini menunjukkan sema

earning variability maka risiko yang
ditanggung oleh perusahaan juga semakin besar. Variabilitas dari laba
dianggap sebagai risiko perusahaan (Hartono, 2017).

Earning Variability merupakan variabilitas return suatu perusahaan.
Earning variability sering dikaitkan dengan risiko perusahaan, karena pada
tingkat earning variability perusahaan tinggi perolehan laba perusahaan akan

dianggap tidak stabil, sehingga investor cenderung tidak tertarik untuk
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menanamkan modalnya pada perusahaan. Earning variability diukur dengan
standart deviasi dari PER (Price Earning Ratio). Semakin tinggi PER

perusahaan maka semakin kecil keuntungan per lembar sahamnya apabila

makin besar.
batkan dua

Earning Per

Pasadena (2013) mengatake aan yang memiliki ukuran yang besar
akan lebih mudah memasuki pasar modal sehingga dengan kesempatan ini
perusahaan membayar dividen dengan jumlah besar kepada pemegang
saham, sementara perusahaan yang baru dan yang masih kecil akan
mengalami banyak kesulitan untuk memiliki akses ke pasar modal,

sehingga semakin besar ukuran perusahaan semakin mudah untuk
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mendapatkan modal eksternal dalam jumlah yang lebih besar terutama dari

utang.

Ukuran perusahaan merupakan simbol yang berhubungan dengan

ahaan yang mapan

modal sehingga

Profitabilitas merupakan ukuran kemampuan perusahaan dalam
memperoleh laba (Sartono, 2001: 114). Profitabilitas merupakan
kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dan dividen akan
dibagikan apabila perusahaan tersebut memperoleh laba. Profitabilitas
mutlak diperlukan untuk perusahaan apabila hendak membayar dividen.

Laba setelah pajak yang diperoleh perusahaan sebagian dibagikan
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dalam bentuk dividen dan sebagian lain ditahan di perusahaan dalam

bentuk laba ditahan. Jika laba yang diperoleh kecil, maka dividen yang

dibagikan juga kecil, sehingga jika laba yang diperoleh besar maka dividen

solvabilitas merupakan rasio yang mengukur sejauh mana perusahaan
menggunakan pendanaan melalui utang (financial leverage) (Brigham dan
Houston, 2010:140). Sedangkan Menurut Mamduh dan Halim, (2014:40),
rasio solvabilitas atau leverage adalah mengukur kemampuan perusahaan

memenuhi kewajiban jangka panjang.
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Peningkatan utang akan mempengaruhi besar kecilnya laba bersih

yang tersedia bagi para pemegang saham, termasuk dividen yang diterima

karena kewajiban untuk membayar hutang lebih diutamakan dari pada

Maka dapat disimpulkan earning variability berpengaruh negatif
terhadap kebijakan dividen. Semakin tinggi PER perusahaan maka
semakin kecil keuntungan per lembar sahamnya apabila harga sahamnya
tetap. PER juga menyebabkan risiko yang ditanggung perusahaan semakin

besar.
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Penelitan ini tidak terlepas dari hasil penelitian-penelitian terdahulu

sebagai bahan perbandingan. Penelitian terdahulu menjadi acuan penulis

No

Ari
Prasetyo

(2019)

Shelia dan

Perusahaan,
Profitabilitas,
Solvabilitas
dan Earning
Variability

Terhadap

Profitabilitas

Solvabilitas
Earning
Variability
Kebijakan

Dividen

Kesimpulan

analisis  data
menggunakan
teknik analisis

regresi data

panel.

Ukuran
peusahaan  dan
variabel laba
berpengaruh
positif dan
signifikan,
variabel

solvabilitas
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No Nama
Peneliti,
Tahun
2 Nur Faris
(2015)

Judul

Peneliti

Variabel

Peneliti

Perusahaan,
Profitabilitas,
dan Debt To
Equity Ratio
Terhadap

Dividen

perusahaan

Profitabilitas

Debt to
Equity Ratio
Dividend

Payout Ratio

Teknik

Analisis

Kesimpulan

berpengaruh
pegatif dan
signifikan,  dan
variabel
profitabilitas
berpengaruh
tidak  signifikan
terhadap
kebijakan

deviden.

analisis
deskriptif, uji
asumsi  klasik,
dan  analisis
regresi  linier

berganda

Ukuran
perusahaan  dan
profitabilitas
berpengaruh
terhadap dividen
payout ratio
investment
opportunity  set,
dan debt to equity

ratio tidak
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No

Nama
Peneliti,

Tahun

Renika

Abrar
Oemar, dan
Rita Andini
(2016)

Judul

Peneliti

Variabel

Peneliti

Earning Per
Share,
Current
Ratio, Return
On  Equity

dan Debt

Share

Current Ratio

Return ~ On
Equity

Debt to
Equity Ratio

Teknik

Analisis

Kesimpulan

berpengaruh
terhadap dividen

payout ratio.

regresi

berganda.

Pertumbuhan
perusahaan
berpengaruh
positif  terhadap
kebijakan
dividen, ukuran
perusahaan

berpengaruh

negatif terhadap
kebijakan

dividen, earning
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No

Nama

Peneliti,

Tahun

%

st

.

_‘\\\

Judul

Peneliti

Variabel

Peneliti

Teknik

Analisis

Kesimpulan

negatif terhadap
kebijakan
dividen, current
ratio berpengaruh
positif  terhadap
kebijakan
dividen,  return
on equity
berpengaruh
positif  terhadap
kebijakan dividen
dan debt equity
ratio berpengaruh
negatif terhadap
kebijakan

dividen.

Hafsari

Anugeranin

Pengaruh

Likuiditas,

Likuiditas

Profitabilitas

Metode

analisis  data

Profitabilitas dan

ukuran
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No Nama Judul Variabel Teknik Kesimpulan
Peneliti, Peneliti Peneliti Analisis
Tahun
g Disti perusahaan
berpengaruh
signifikan
terhadap
kebijakan
dividen.
Likuiditas,
leverage, dan
rasio aktivitas
tidak
berpengaruh
terhadap
kebijakan
dividen.
Islamic Index
Periode
2012-2017)
5 Naila Pengaruh Profitabilitas | Metode Profitabilitas
Salsabila Profitabilitas, | Likuiditas analisis data | (ROA)
(2019) Likuiditas, Solvabilitas menggunakan | berpengaruh
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No

Nama
Peneliti,

Tahun

%

st

_‘\\\

Judul

Peneliti

Variabel

Peneliti

Teknik Kesimpulan
Analisis
positif dan
ignifikan
terhadap
kebijakan

dividen tunai,
likuiditas  (CR)
berpengaruh
negatif dan tidak
signifikan
terhadap
kebijakan
dividen  tunai,
solvabilitas
(DER)
berpengaruh
negatif dan tidak
signifikan
terhadap
kebijakan

dividen, dan
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No Nama Judul
Peneliti, Peneliti
Tahun

Variabel

Peneliti

Profitabilitas

X

Solvabilitas
X3

Earning Variability
Xa

Teknik

Analisis

Kesimpulan

ukuran
perusahaan
berpengaruh
positif dan
signifikan
terhadap
kebijakan dividen

tunai.

\ Kebijakan
Y
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2.12 Hipotesis Penelitian

Berdasarkan latar belakang masalah dan landasan teori, maka hipotesis

.i ai. berikut: “Did <, 1 Ukuran Perusahaan,
“E%\\“ .Qs h, signifikan

eﬂ’ angan yang
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BAB 111

METODE PENELITIAN

3.2

eh peneliti untuk

enulis mengambil

No | Variabel Indikator Skala
Variabel
Kebijakan Rasio antar Rasio
Dividen dividen DPR — Dividen per share
~ Earning per share
perlembar
saham
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merupakan rasio

yang digunakan

untuk mengukur

Total Hutang
DER= ———
Ekuitas

No | Variabel Konsep Indikator Skala
Variabel
Ukuran Besar kecilnya Rasio
] “\a‘ alNQ “
SRR YN0 bl IR
<>
F 4
3 Rasio
Solvabilitas | Rasio Rasio
solvabilitas
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No | Variabel Konsep Indikator Skala
Variabel
tingkat leverage
Rasio

3.3.1 Populasi

Populasi adalah keseluruhan kelompok orang, peristiwa, atau hal

yang ingin peneliti investigasi (Sekaran, 2011:64). Populasi yang

digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan pertambangan yang

terdaftar di Bursa Efek

Indonesia (BEI) periode 2016-2020.
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Dan laporan keuangannya telah dipublikasikan pada tahun 2016-
2020.

3.3.2 Sampel

011 pbagian dari populasi.

SN ‘H?!‘“‘ .Q@

0"

‘%ﬂ;

b

S )

No Jumlah
1. 47
2. 14

3. | Perusahaan yang tidak membagikan dividen selama 24

periode 2016-2020

4. | Sampel Penelitian 9

Berdasarkan kriteria dan tahapan pengambilan sampel yang telah

dilakukan diatas, maka diperoleh 9 perusahaan pertambangan yang terdaftar
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di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2020. Sehingga sampel

penelitian ini tercantum pada tabel 2

Tabel 3.3

:

W)

AN

digunakan dalam penelitia

3.4 Jenis dan Sumber Data
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data

sekunder yang bersifat kuantitatif. Adapun sumber data pada penelitian ini
diperoleh dari website resmi Bursa Efek Indonesia www.idx.co.id.

Sedangkan klasifikasi pengumpulan data yang digunakan adalah data panel


http://www.idx.co.id/
http://www.idx.co.id/
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yang merupakan gabungan antara data runtut waktu (time series) dan data
silang (cross section).

Teknik Pengumpulan Data

. dalah dengan analisis
pnaett “;
‘g mpulan data

ngan dengan

ari  website

di ambil dari

s L

Efek Indonesia

i dan data panel

EWS 10. Yaitu

A ELLL LG

data lintas individu (cross section), dimana unit cross section yang sama
diukur pada waktu yang berbeda. Analisis data panel digunakan untuk
mengamati hubungan antara satu variabel terikat dengan satu atau lebih
variabel bebas. Keuntungan menggunakan regresi data panel, antara lain

(Widarjono, 2009:353):
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Data panel yang merupakan gabungan dua data time series dan cross

section mampu menyediakan data yang lebih banyak sehingga akan

menghasilkan degree of freedom yang lebih besar.

Merupakan pendekatan model data panel yang paling sederhana
karena hanya mengkombinasikan data time series dan cross section.
Pada model ini tidak diperhatikan dimensi waktu maupun individu,
sehingga diasumsikan bahwa perilaku data antar perusahaan sama
dalam berbagai kurun waktu. Model ini bisa menggunakan

pendekatan Ordinary Least Square (OLS) atau teknik kuadrat
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terkecil untuk mengestimasi model data panel. Model persamaan

regresinya adalah sebagai berikut:

Yit = Bo + By Xt + B2Xoit + €it

. Random Effect Model

Model ini akan mengestimasi data panel dimana variabel gangguan
mungkin saling berhubungan antar waktu dan antar individu. Pada

model Random Effect perbedaan intersep diakomodasi oleh error



N ueeyeisndidg

iy disay yejepe il udwnyo(]

ISJIAIU

nenyj wejsy se)

49

terms masing-masing perusahaan. Keuntungan menggunakan model
Random Effect yakni menghilangkan heteroskedastisitas. Model ini

juga disebut dengan Error Component Model (ECM) atau teknik

1odel Random Effect

Sumber: (Widarjono, 2009)

Keterangan:
RRSS = Restricted Residual Sum Square (merupakan Sum of
Square Residual yang diperoleh dari estimasi data panel

dengan metode Pooled Least Square/Common Intercept)
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URSS = Unrestricted Residual Sum Square (merupakan Sum of

Square Residual yang diperoleh dari estimasi data panel

dengan metode Fixed Effect Model)

Hausman test adalah pengujian statistik untuk memilih apakah
Fixed Effect Model atau Random Effect Model lebih baik dari
metode Common Effect Model. Pengujian Uji Hausman dilakukan
dengan hipotesis berikut:

HO : Random Effect Model diterima jika nilai probabilitas >c. (0.05)

H1 : Fixed Effect Model diterima jika nilai probabilitas <c(0.05)



N ueeyesndidg

iy disay yejepe il udwnyo(]

ISJIAIU

nery we[sy sej

51

Statistik Uji Hausman ini mengikuti distribusi statistik Chi Square

dengan degree of freedom sebanyak k, dimana k adalah jumlah

variabel independen. Jika nilai probabilitas (Prob). Cross-section

menghasilkan nilai probabilitas Cross-section random > 0.05
maka model yang tepat adalah Random Effect Model.
3.6.4 Uji Asumsi Klasik
Pengujian asumsi klasik merupakan pengujian yang dilakukan
untuk mengetahui ada tidaknya kesalahan dalam melakukan penelitian

ini.
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a. Uji Normalitas
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah variabel

residual di dalam model regresi terdistribusi secara normal. Uji

nya lebih kecil

bahwa residual

dalam model regresi ditemukan adanya korelasi yang tinggi atau
sempurna antar variabel bebas (independen). Model regresi yang
baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel independen
(Ghozali, 2018). Menurut (Ghozali, 2018) untuk mendeteksi ada atau
tidaknya multikolinearitas di dalam model regresi antara lain dapat

dilakukan dengan melihat (1) nilai tolerance dan lawannya (2)
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variance inflation factor (VIF). Model regresi yang bebas

multikolinearitas adalah yang mempunyai nilai tolerance diatas 0,1

atau VIF dibawah 10.

Menurut Winarno (2015), uji asumsi ini bertujuan untuk
mengetahui apakah dalam sebuah model regresi linier ada korelasi
antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan
pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Juka terjadi korelasi,
maka terdapat masalah autokorelasi. Ada beberapa cara untuk

melakukan pengajuan terhadap asumsi autokorelasi, salah satunya
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dengan Lagrange Multiplier. Kriteria pengujian menyatakan jika
probabilitas (Obs*R?) > level of significance (a=5%), maka

dinyatakan observasi residual tidak saling berkorelasi atau asumsi

dipergunakan
abel dependen
darjono (2009:
ggunakan data
mana biasanya

ditulis sebagai

Bo =Konstanta

R12345 = Koefisien jalur

X1 =Ukuran peusahaan (size)
X, = Profitabilitas (ROA)

X3 = Solvabilitas (DER)

Xa = Earning variability (PER)
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e = Term of error
t = Waktu
i = Perusahaan

seberapa besar pengaruh variabel independen secara keseluruhan
atau bersama-sama terhadap variabel dependen. Jika F-hitung lebih
besar dari F-tabel maka HO ditolak, yang berarti variabel independen
secara bersama-sama mempengaruhi variabel dependen. Uji simultan
juga dapat dilakukan dengan membandingkan nilai probabilitas

dengan level if significance (a=5%). jika probabilitas kurang dari
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level of significance (a=5%), maka variabel independen secara

bersama-sama dapat mempengaruhi variabel dependen (Widarjono,

2009: 65).

membandingkan nilai probabilitas terhadap tingkat signifikasi
(alpha). Tingkat signifikasi yang digunakan adalah 0,05 atau 5%
karena dinilai cukup untuk mewakili hubungan variabel-variabel
yang diteliti dan merupakan tingkat signifikasi yang umum

digunakan dalam suatu penelitian. Jika nilai probabilitas kurang dari

level of significance (a=5%), maka terdapat pengaruh signifikan
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antara variabel independen terhadap variabel dependen. Dan
sebaliknya, jika nilai probabilitas lebih besar dari level of

significance (a=5%), maka tidak terdapat pengaruh signifikan atara
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BAB IV

GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN

ngkup kegiatan
jasa, industri,

dan kontruksi.

Bapepam-LK untuk melakukan Penawaran Umum Perdana Saham ADRO
(IPO) kepada masyarakat sebanyak 11.139.331.000 lembar saham dengan
nilai nominal Rp. 100,- per saham dan Harga Penawaran Rp. 1.100,- per
saham. Saham-saham tersebut dicatatkan pada Burs Efek Indonesia (BEI)

pada tanggal 16 Juli 2008.
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4.1.2 Harum Energy Tbk.

PT Harum Energy Tbk (Perseroan) didirikan dengan nama PT Asia

Antrasit, berdasarkan akta No. 79 tanggal 12 Oktober 1995. Berdasarkan

ruang lingkup
holding, aktivitas
tenagalistrikan,

entuan tersebut,

baik.

Keunggulan Perseroan terletak pada rantai produksi yang
terintegrasi secara vertikal. Hal ini juga menjadi salah satu aspek efisiensi
operasional yang membuat Perseroan mampu berkembang dan bertahan
menghadapi siklus pertambangan batubara di pasar domestik dan

mancanegara. Dengan terus mewujudkan kinerja yang unggul secara
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konsisten, Perseroan telah berhasil memasarkan batubaranya ke berbagai

negara Asia seperti Tiongkok, Thailand, Bangladesh, Korea Selatan,

India, Pakistan, dan Filipina.

dana sebesar Rp. 2,205 triliun. Dalam IPO tersebut, GMR Coal
Resources Pte. Ltd. (sebelumnya bernama GMR Infrastructure
Investments (Singapore) Pte. Ltd.) (“GMR”), yang merupakan anak
perusahaan GMR Group, sebuah kelompok wusaha infrastruktur

terkemuka di India menjadi investor strategis Perseroan dengan
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memegang/memiliki 30% (tiga puluh persen) saham dari seluruh modal

yang disetor dan ditempatkan oleh Perseroan.

Pada tanggal 20 April 2015, PT Dian Swastatika Sentosa Thk

lebih saham Indo Tambangraya Megah Tbk, yaitu: Banpu Minerals
(Singapore) Pte.Ltd (65,14%).

Induk usaha Indo Tambangraya Megah Tbk adalah Banpu
Minerals (Singapore) Pte.Ltd. Sedangkan Induk usaha utama ITMG
adalah Banpu Public Company Limited, sebuah perusahaan yang

didirikan di Kerajaan Thailand.


http://www.britama.com/index.php/tag/itmg/
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Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan
ITMG adalah berusaha dalam bidang pertambangan, pembangunan,

pengangkutan, perbengkelan, perdagangan, perindustrian dan jasa.

an dengan melakukan

(3558 Ml

Utama Glue Industries dan memulai kegiatan usaha komersialnya pada
tahun 1983. Kantor pusat KKGI berdomisili di Gedung Bumi Raya
Utama, JI. Pembangunan | No. 3, Jakarta dan pabrik berlokasi di
Kabupaten Kubu Raya, Kalimantan Barat dengan di Pontianak,

Kalimantan Barat serta Palembang, Sumatra Selatan.


http://www.britama.com/index.php/tag/kkgi/
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Pemegang saham yang memiliki 5% atau lebih saham Resource

Alam Indonesia Thk adalah Citibank Singapore A/C UBP SA-GCSG —

ECPL (31,37), DBSPORE-PWM A/C Goodwin Investment Private Ltd.

saham. Saham-saham tersebut dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia
(BEI) pada tanggal 01 Juli 1991.
4.1.6 Mitrabara Adiperdana Tbk.
Mitrabara Adiperdana Tbk (MBAP) didirikan tanggal 29 Mei 1992
dan memulai tahap produksi pada tahun 2008. Kantor pusat MBAP

berlokasi di Graha Baramulti, JI. Suryopranoto 2, Komplek Harmoni


http://www.britama.com/index.php/tag/mbap/
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Blok A No. 8, Jakarta Pusat 10130 — Indonesia. Sedangkan lokasi
tambang batubara terletak di Kabupaten Malinau, Kalimantan Utara.

Induk usaha dari Mitrabara Adiperdana Thk adalah PT Wahana

dari MBAP adalah

A\ D A

+aRAENa

P memperoleh
(OJK) untuk

(IPO) kepada

A\

"\
o
@
&
=
o
3

an nilai nominal

Samindo Resources Thk (dahulu Myoh Technology Thk) (MYOH)
didirikan dengan nama PT Myohdotcom Indonesia tanggal 15 Maret
2000 dan memulai kegiatan usaha komersialnya pada bulan Mei 2000.
Kantor pusat MYOH berdomisili di Menara Mulia lantai 16, JI. Jend.

Gatot Subroto Kav 9-11 Jakarta 12930 — Indonesia, sedangkan Anak


http://www.britama.com/index.php/2014/05/ipo-saham-pt-link-net/
http://www.britama.com/index.php/tag/myoh/
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Usaha berlokasi di Ds. Batu Kajang, Kec. Batu Sopang, Kab. Paser,

Propinsi Kalimantan Timur (Kaltim).

Induk usaha dan induk usaha terakhir Samindo Resources Thk

nominal Rp25,- per saham dengan harga penawaran Rp150,- per saham.
Saham-saham tersebut dicatatkan pada Bursa Efek Surabaya (BES)
(sekarang Bursa Efek Indonesia / BEI) pada tanggal 30 Juli 2000.
4.1.8 Bukit Asam Tbk.
Bukit Asam Tbk (PTBA) didirikan tanggal 02 Maret 1981. Kantor

pusat Bukit Asam berlokasi di JI. Parigi No. 1 Tanjung Enim 31716,


http://www.britama.com/index.php/tag/ptba/
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Sumatera Selatan dan kantor korespondensi terletak di Menara Kadin

Indonesia Lt. 9 & 15. JIn. H.R. Rasuna Said X-5, Kav. 2-3, Jakarta

12950—Indonesia.

ubara, meliputi
I, pengolahan,
araan fasilitas
i maupun pihak
untuk keperluan
asa konsultasi dan

jannya dengan industri

perkebunan.

Pada tanggal 03 Desember 2002, PTBA memperoleh pernyataan
efektif dari Bapepam-LK untuk melakukan Penawaran Umum Perdana
Saham PTBA (IPO) kepada masyarakat sebanyak 346.500.000 dengan
nilai nominal Rp500,- per saham dengan harga penawaran Rp575,- per

saham disertai Waran Seri | sebanyak 173.250.000. Saham dan Waran
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Seri | tersebut dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tanggal
23 Desember 2002.

4.1.9 Radiant Utama Interinsco Thk.

aham Radiant
Radiant Nusa

g Capital Ltd

Pada tanggal 30 Juni 2006, RUIS memperoleh pernyataan efektif
dari Bapepam-LK untuk melakukan Penawaran Umum Perdana Saham
RUIS (IPO) kepada masyarakat sebanyak 170.000.000 dengan nilai
nominal Rp100,- per saham dengan harga penawaran Rp250,- per saham.
Saham-saham tersebut dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada

tanggal 12 Juli 2006.


http://www.britama.com/index.php/tag/ruis/
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4.2 Gambaran Umum Perusahaan

Perusahaan pertambangan adalah perusahaan yang melakukan kegiatan
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BAB V

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

5.1 Hasil Penelitian

yang akan
| atau bursa

peroleh dari

melakukan s sehingga akan didapatnya yan' dari perumusan
masalah yang tertera pa ada enjadi variabel
dependen adz

perusahaan, p

| Q@‘\\‘

besar kecilnya perusahae perbagai cara antara lain dengan
ukuran pendapatan, aset, dan total modal. Semakin besar ukuran
pendapatan, total aset, dan total modal akan mencerminkan keadaan
perusahaan yang semakin kuat Basyaib (2007).

Menurut Brigham dan Houston 2010: 4), ukuran perusahaan

merupakan ukuran besar kecilnya sebuah perusahaan yang ditujukan atau

dinilai oleh total asset, total penjualan, jumlah laba, beban pajak dan lain-


http://www.idx.co.id/
http://www.yahoo.finance.com/
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lain. Asnawi (2005: 274) mengemukakan bahwa nilai total asset biasanya

bernilai sangat besar dibanding variabel keuangan lainnya, untuk itu

variabel total asset diperhalus menjadi log asset atau in asset.

aian diatas, ../ menentukan ukuran
‘hnn\“ .Qg.

kur sebagai

besar total
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Perkembangan Rata-rata Ukuran Perusahaan Tahun 2016-2020

Nama Ukuran Perusahaan

No Perusahaan 2016 2017 2018 2019 2020
1. ADRO 0,1569 0,1573 0N 5W 0,1579 | 0,1566
2. HRUM 0,1984 0,1995 0,1996 0,1992 | 0,2003
3. GEMS 0,1975 0,202 0,2037 0,2048 | 0,2052
4, ITMG 0,1401 0,2412 0,1418 0,1401 | 0,1396
5. KKGI 0,1841 0,1847 0,1858 0,1865 [ 0,185
6. MBAP 0,1857 0,189 0,1897 0,1908 | 0,1902
7. MYOH 0,1881 0,1873 0,1883 0,1889 | 0,1883
8. PTBH 0,1674 0,1691 0,17 0,1708 0,17
9. RUIS 0,2761 0,2759 0,2762 0,2786 | 0,2793

Rata-rata 0,188 0,189 0,190 0,190 0,190

Sumber: Data Olahan,2022

Dari hasil analisis tabel 5.1 tentang Firm Size (Ln Total Assets) diatas,

memperlihatkan bahwa yang memiliki rasio Ln Total Assets rata-rata

tertinggl ada pada tahun 2018 sampai 2020 sebesar 0.190 dan yang

terendah terdapat pada tahun 2016 sebesar 0.188. Berikut adalah hasil rata-

rata perusahaan pertahun berdasarkan rasio Firm Size (Ln Total Assets) :
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0.1905

uran Perusahaan

sebuah perusahaan maka dibutuhkan sebuah alat pengukuran dimana alat
pengukuran tersebut yaitu menggunakan rasio-rasio keuangan.

Menurut Kasmir (2010: 196), rasio profabilitas 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
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investasi. Eugene F. Brigham dan Joel F. Huston (2009: 107), menyatakan
bahwa rasio profitabilitas adalah sekelompok rasio yang menunjukkan

gabungan efek-efek dari likuiditas, manajemen aktiva, dan hutang pada

satu alat analisis

ﬁi\iﬁ\\\’i _:‘
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—

karena mampu menunjukkan keberhasilan perusahaan menghasilkan
keuntungan. ROA menunjukkan kemampuan modal yang diinvestasikan
dalam total aktiva untuk menghasilkan laba perusahaan sehingga
berpengaruh terhadap kebijakan dividen.

Perusahaan yang memiliki laba bersih yang tinggi maka meningkatkan

kemampuan perusahaan tersebut dalam membagikan dividen kepada
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pemegang saham. Semakin besar ROA menunjukkan kinerja perusahaan
yang semakin baik karena tingkat kembalian investasi (return) semakin
besar dan akan berdampak terhadap tingginya pembayaran dividen bagi

investor

Tabel 5.2
Perkembangan -Rata-rata Profitabilitas, Tahun 2016-2020

Nama Profitabilitas
No Perusahaan 2016 2017 2018 2019 2020
1. ADRO 0,0838 0,1364 0,1163 0,0913 0,0348
2. HRUM 0,0711 0,159 0,103 0,0573 0,1287
3. GEMS 0,1295 0,0276 0,1933 0,1285 0,1562
4, ITMG 0,1587 0,2665 0,2546 0,1538 0,0626
5. KKGI 0,1488 0,1869 0,0095 0,0635 0,0861
6. MBAP 0,3108 0,4896 0,3897 0,2516 0,2054
7. MYOH 0,2 0,1251 0,2739 0,218 0,192
8. PTBH 0,1452 0,276 0,2813 0,209 0,1343
9. RUIS 0,056 0,0406 0,045 0,0405 0,0357
Rata-rata 0,144 0,189 0,185 0,134 0,115
Sumber: Data Olahan,2022
Dari hasil. analisis tabel 5.2 tentang Profitabilitas diatas,
memperlihatkan bahwa . yang. memiliki rasio Profitabilitas rata-rata

tertinggi ada pada tahun sebesar 0.189 dan yang terendah ada pada tahun
2020 sebesar 0.115. Berikut adalah hasil rata-rata perusahaan pertahun

berdasarkan rasio Profitabilitas:
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0.25

pendek.

Rasio solvabilitas merupakan rasio yang mengukur sejauh mana
perusahaan menggunakan pendanaan melalui utang (financial leverage)
(Brigham dan Houston, 2010:140). Sedangkan Menurut Mamduh dan
Halim, (2014:40), rasio solvabilitas atau leverage adalah mengukur

kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka panjang.
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Semakin besar Debt to Equity Ratio maka semakin besar modal
pinjaman sehingga menyebabkan semakin besar pula beban hutang (biaya
bunga) yang harus ditanggung perusahaan. Semakin besar beban hutang

perusahaan maka jumlah laba yang dibagikan akan berkurang.

Tabel 5.3
Perkembangan Rata-rata Solvabilitas T ahun 2016-2020

Nama Solvabilitas
No Perusahaan 2016 2017 2018 2019 2020
1. ADRO 0,7228 0,6654 | 0,641 0,8118 0,6149
2 HRUM 0,163 0,1606 | 0,2046 | 0,1187 0,0965
3. GEMS 0,4256 10 12 12 13
4. ITMG 0,3332 0,418 0,4877 0,367 0,3691
5. KKGI 0,1694 0,1854 |0,3524 | 0,3531 0,2901
6. MBAP 0,2701 0,3146 | 0,3972 | 0,3219 0,3165
7. MYOH 0,37 0,327 0,3276 | 0,3098 0,171
8. PTBH 0,7604 0,5933 | 0,4858 | 0,4166 0,4202
9. RUIS 17 15 14 19 19
Rata-rata 2,270 3; 124 3,276 3,709 3,892

Sumber: Data Olahan,2022

Dari  hasil. analisis tabel 5.3 ‘tentang Solvabilitas diatas,
memperlihatkan bahwa yang memiliki rasto Solvabilitas rata-rata tertinggi
terdapat pada tahun 2020 sebesar 3.892 dan yang terendah ada pada tahun
2016 sebesar 2.270. Berikut adalah hasil rata-rata perusahaan pertahun

berdasarkan rasio Solvabilitas :
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investor terhadap saha usahaan yang bersangkutan akan turun
sehingga akan meningkatkan risiko dan risiko yang ditanggung
investor atau pemegang saham akan tinggi pula (Widyorini, 2003
dalam Kustin dan Pratiwi,2011).

Hal ini menunjukkan semakin tinggi earning variability maka

risiko yang ditanggung oleh perusahaan juga semakin besar.
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Variabilitas dari laba dianggap sebagai risiko perusahaan (Hartono,

2017).

Earning Variability merupakan variabilitas

return suatu

perusahaan. Earning variability: sering dikaitkan dengan risiko

perusahaan, karena pada tingkat earning variability perusahaan

tinggi perolehan «laba “perusahaan akan dianggap tidak stabil,

sehingga " investor cenderung tidak tertarik untuk menanamkan

modalnya pada perusahaan. Earning variability diukur dengan

standart deviasi dari PER (Price Earning Ratio). Semakin tinggi

PER perusahaan maka semakin kecil keuntungan per lembar

sahamnya apabila harga sahamnya tetap.

Tabel 5.4

Perkembangan Rata-rata Earning Variability Tahun 2016-2020

Nama Earning Variability

No Perusahaan 2016 2017 2018 2019 2020
1. ADRO 0,1199 | 0,9462| 0,6572| 0,8789 0,221
2. HRUM 0,3033 | 0,8568 | 0,8329 0,135| 0,9558
3. GEMS 0,343 | 0,10144..0,1049 | 0,1648 | 0,1132
4, ITMG 0,1085| 10,6834 0,6031| 0,7206| 0,2811
5. KKGI 0,1155| 08768 | 0,1842| 0,0153| 0,1287
6. MBAP 0,64 | 0,3568| 0,5154 0,472 | 10,6492
7. MYOH 0,4217 0,875 04117 | 0,7822 | 0,7782
8. PTBH 0,8227 0,397 0,684 | 0,4616| 0,6741
9. RUIS 0,0004 | 0,0005| 0,0005] 0,0004| 0,0004

Rata-rata 0,319 0,565 0,443 0,403 0,422

Sumber: Data Olahan,2022

Dari hasil analisis tabel 5.4 tentang Earning Variability diatas,

memperlihatkan bahwa yang memiliki rasio Earning Variability rata-rata
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tertinggi ada pada tahun 2017 sebesar 0.565 dan yang terendah ada pada

tahun 2016 sebesar 0.319. Berikut adalah hasil rata-rata perusahaan

pertahun berdasarkan rasio Earning Variability:

berapa besar laba berasih yang dibagikan kepada para pemegang
saham dan berapa besar laba bersih yang tetap ditahan (retained
earning) untuk cadangan investasi tahun depan. Kebijakan itu akan
tercermin dari besarnya perbandingan laba yang dibayarkan

sebagai dividen terhadap laba bersih (divident payout).
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Contoh kebijakan dividen adalah menetapkan apakah persentase

pembagian dividen saat

ini

perlu ditingkatkan atau tetap

dipertahankan sebagaimana pada tahun sebelumnya. Kebijakan

besarnya proporsi dividen yang dibagikan terhadap pendapatan

bersih perusahaan (Muhardi, 2013).

Tabel 5.5

Perkembangan Rata-rata Kebijakan Dividen Tahun 2016-2020

Nama Kebijakan Dividen
No Perusahaan 2016 2017 2018 2019 2020
1. ADRO 0,2967 0,2618 0,294 0,5177 17
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Sumber:

2. HRUM 0,1467 0,0595 11 0,3437 | 0,0294
3. GEMS 0,459 0,7493 0,7459 | 0,3445 11
4. ITMG 0,3181 0,7877 0,9637 17 17
5. KKGI 0,1527 0,4008 14 0,1218 | 0,1411
6.

7.

8.

9.

4.
¢

ividen diatas,

iden rata-rata

uwaNb)

2015

2016 2017 2018 2019 2020 2021

Gambar 5 Rata-Rata Kebijakan Dividen
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5.1.6  Analisis Regresi Data Panel

5.1.6.1 CEM (Common Effect Model)

Dependent Variable: KEB_DIV

Method: Panel Least Squares

Date: 05/20/22 Time: 19:43

Sample: 2016 2020

Periods included: 5

Cross-sections included: 9

Total panel (balanced) observations: 45

0.610691
0.490790
1.273666
1.474407
1.348500
1.245026

Variable Coefficient Std. Error

t-Statistic Prob.

C 21.80682 15.54242
X1 13.09848 9.345544

1.403052 0.1702
1.401575 0.1707

82
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X2 -0.511498 0.114171 -4.480119 0.0001
X3 0.199452 0.090969 2.192520 0.0357
X4 -0.059448 0.274491 -0.216575 0.8299

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

0.610691

.370043
-2.419710

X3 2.127544 0.0396
X4 1.757161 0.0865
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 0.000000 0.0000
Idiosyncratic random 0.379416 1.0000
Weighted Statistics
R-squared 0.288573 Mean dependent var 0.610691
Adjusted R-squared 0.217431 S.D. dependent var 0.490790
S.E. of regression 0.434167 Sum squared resid 7.540055
F-statistic 4.056263 Durbin-Watson stat 1.245026
Prob(F-statistic) 0.007469

Unweighted Statistics
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R-squared 0.288573 Mean dependent var 0.610691
Sum squared resid 7.540055 Durbin-Watson stat 1.245026

Sumber: Data Olahan,2022

n diantara teknik
ect Model yang

Common Effect

cross section F yaitu senilai 0.0286 yang mana < 0.05 yang mengartikan
Ho ditolak dan H1 diterima maka kesimpulannya Model Fixed Effect

Model yang digunakan.
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5.1.6.5 Uji Hausman

Tabel 5.10

Uji Hausman

Correlated Rand ects - Hausman Test

gkan diantara
Random Effect

dengan Fixed

5.1.7 Uji Asumsi Klasik

51.7.1 Uji Normalitas
Uji normalitas ini bertujuan untuk menguji apakah model
regresi, variabel independen dan variabel dependen memiliki distribusi
normal atau tidak normal, Ghozali (2016). Pada uji normalitas kali ini Kita

menggunakan Uji Jarque Bera dengan melakukan perbandingan nilai prob
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dengan nilai o = 5% dan memiliki data residual normal dengan nilai prob >

0,05. Dibawah ini merupakan hasil uji normalitas dari model terpilih yaitu

Fixed Effect Model (FEM) :

g LI N

Uji multiko emiliki tujuan untuk menemukan
adanya korelasi yang terjadi diantara variabel bebas. Berikut ini
adalah uji multikolineritas dari penelitian :

Tabel 5.11
Uji Multikolineritas

KEB_DIV X1 X2 X3 X4
KEB_DIV 1.000000 -0.418035 -0.042507 0.345468 -0.050595
X1 -0.418035 1.000000 -0.374853 -0.762605 0.389926

X2 -0.042507 -0.374853 1.000000 0.566335 -0.326163
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X3 0.345468 -0.762605 0.566335 1.000000 -0.646619
X4 -0.050595 0.389926 -0.326163 -0.646619 1.000000

Sumber: Data Olahan,2022

5.1.7.3 Uji Autokorelasi

Tabel 5.12

Durbin-Watson
sar dari nilai dL

lai 4-dL 2.6643

Uji Heterokedastisitas

Dependent Variable: RESABS

Method: Panel Least Squares

Date: 05/20/22 Time: 19:48

Sample: 2016 2020

Periods included: 5

Cross-sections included: 9

Total panel (balanced) observations: 45

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 3.354704 7.860648 0.426772 0.6724
X1 1.860889 4,726552 0.393710 0.6964

X2 -0.097572 0.057742 -1.689781 0.1008
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X3 0.045163 0.046008 0.981630 0.3336
X4 0.132301 0.138825 0.953007 0.3477

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.299181 Mean dep 0.254963
Adjusted R 0 S 0.195480
0.226921

NERSIRS SLAY »

a diperoleh hasil

tidak terjadi

Log likelihood -12.57095 Hannan-Quinn criter. 1.331055
F-statistic 3.468563 Durbin-Watson stat 2.110348
Prob(F-statistic) 0.002421

Sumber: Olahan Data, 2022
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Dilihat dari tabel regresi Fixed Effect Model maka

diperoleh hasil uji F prob sebesar 0,002421 yang artinya nilai ini

nery we[sy sejsIdAiu ) ueeyeisndidg

DI disay yepepe fur udwnyo(

masih layak untuk diestimasi.

didalam model.
C.UIT
Tabel 5.16
Nilai Thitung dan Ttabel
No Variabel T Hitung Trabel Prob. Keterangan
1 Ln Asset 1.401575 2.578739 | 0.1707 Tidak Signifikan
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ROA -4.480119 2.578739 | 0.0001 Signifikan
DER 2.192520 2.578739 | 0.0357 Signifikan
PER -0.216575 2.578739 Tidak Signifikan

ukuran perusahaan yang diuk

signifikan terhadap kebijakan dividen.

r dengan (Ln Total Asset) berpengaruh

Perusahaan berusaha meningkatkan assetnya melalui penjualan

yang akan berpengaruh terhadap ukuran perusahaan. Karena dengan

semakin tingginya tingkat penjualan maka diharapkan akan banyak
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dana yang masuk sehingga pembayaran dividen akan lebih besar pula
(Permana, 2016).

Perusahaan yang memiliki total asset yang besar, sudah dapat

k dalam klasifikasi

'
1& Iﬁ n besar, maka
aan te *-g’ Dan sebaliknya
o
o
i

h bergantung pada

s

il, menunjukan

all

membuktikan bahwa ketika ROA mengalami peningkatan maka akan
menyebabkan signifikannya kenaikan kepada kebijakan dividen.

Penelitian ini juga sesuai dengan Arjana, dkk (2017), Pasadena
(2013), Prawira, dkk (2014), Lubis (2017), yang menyatakan bahwa

profitabilitas berpengaruh pada kebijakan dividen secara signifikan.

Profitabilitas menggambarkan kemampuan perusahaan
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mendapatkan laba melalui semua kemampuan sumber daya
perusahaan yang ada. Profitabilitas yang positif menunjukkan total

aktiva yang digunakan untuk operasi perusahaan mampu memberi

tertarik  untuk

pemegang saham untuk memperoleh dividen yang diharapkan
(Brigham dan Houston, 2007: 214-215). Perusahaan yang mempunyai
tingkat keuntungan yang cenderung stabil, dapat menetapkan tingkat
pembayaran dividen dengan yakin dan mensinyalkan kualitas atas

keuntungan mereka kepada para pemegang saham.
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Pembagian dividen dapat menunjukkan sinyal bahwa perusahaan
tersebut mempunyai prospek yang baik. Jika perusahaan

mengumumkan peningkatan dividen yang dibayarkan, maka investor

saat ini dan di masa

\ 3

HuALNARR

e S
e ;ﬁ ‘I :

sih pajak yang juga
eberapa besar tingkat
positif menunjukan bahwa dari total aktiva yang dipergunakan untuk
operasi perusahaan mampu memberikan laba bagi perusahaan.
Sebaliknya jika profitabilitas negatif manunjukan total aktiva yang
dipergunakan tidak memberikan keuntungan. Dengan kata lain,
semakin tinggi rasio ini maka semakin baik produktivitas asset dalam

memperoleh  keuntungan bersih. Hal ini selanjutnya akan
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meningkatkan daya tarik perusahaan dan dapat meningkatkan
pembagian dividen pada investor.
5.2.3 Pengaruh Solvabiltas Terhadap Kebijakan Dividen

dilakukan, rasio

o
%
o
4;
D

P a2
<

DER yang tinggi (Brigham dan Houston, 2011).

Hal ini merupakan sinyal yang buruk bagi investor, sehingga dapat
berakibat menurunkan harga saham tersebut di pasaran yang membuat
kebijakan dividen menjadi menurun. Hasil ini sesuai dengan

penelitian Rafik (2013) yang menyatakan bahwa rasio solvabilitas

berpengaruh terhadap kebijakan dividen.
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Jika hutang perusahaan tinggi, maka kemampuan perusahaan untuk

membagikan dividen semakin kecil, karena perusahaan akan

Bursa Efek Indonesia (B periode 2016-2020. Ini menunjukkan
hubungan yang tidak searah pada earning variability dan kebijakan
dividen, semakin rendah earning variability maka semakin rendah
pula dividen yang dibayarkan.

Earning Variability menggambarkan variabilitas return suatu

perusahaan. Besarnya Earning Variability suatu perusahaan diukur
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dengan besarnya penyimpangan earning rasio. (Darmadji dan
Fakhruddin, 2008). Semakin besar standar deviasi dari PER

menunjukkan semakin fluktuatif earning perusahaan tersebut,

‘ _

dividen yang
i risiko  (risk

akan tingkat

WRNAENANAE

)
3
>
S
=.
[72)
z
[%2}
@
&
=

-
QD
2
)
&
3
)
)
5
—
=
Q
Q

pernah tau apa yang akan terjadi hari esok apakah prediksinya tepat
atau malah sebaliknya.

Maka dari itu investor harus berjaga-jaga apabila prediksinya
tersebut tidak tepat dengan cara tidak hanya berinvestasi pada satu
perusahaan saja, sehingga investor masih mendapatkan return dari

perusahaan lainnya.
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BAB VI

KESIMPULAN DAN SARAN

6.1 Kesimpulan

pada perusahaan
pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada
periode 2016-2020.
6.2 Saran
Menurut penelitian yang sudah dilakukan tentang pengaruh ukuran
perusahaan, profitabilitas, solvabilitas dan earning variability terhadap

kebijakan dividen perusahaan pertambangan yang terdaftar di bursa efek
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indonesia (BEI) periode 2016-2020, maka dapat diberi saran sebagai
berikut:

1. Diketahui berdasarkan nilai R?> memperlihatkan masih banyaknya

hterhadap kebijakan

\‘ O.“

elanjutnya @ wﬁﬂlﬁ?}?@ mlah tahun
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