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ANALISIS KEBIJAKAN DIVIDEN [STUDI PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG
TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA)
Sknps 31 eleh Vara Sifvana Pembimbing O Syuke Lukman, SE MS

ABETHAK

Fanelitian ini bertujean untuk menganalisis kebijakan dividen yang dipilih oleh perusahaan-
peusahazn manufzkiur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEl) pada saat terjadi perubanan |
earnings. Selain fu, penatitian ini juga berujuan untuk mengetahui apakah kebiakan dividen yang
diambil cleh perusahazn adalah kebijakan dividen stabil stau tidak stabil. Unluk mangstahui stakil

| atau tidaknya keblakan dividen digunakan dua komponen yaitu Eaming Por Share (EFS) dan
Cividend Par Share (DPS). Populasi penelitian sdalah seluiuh perusahazn yang terdaftar di BEI dan
yang dijadkan sampel dalem peneliian ini adalah perusshaan-perusahaan manufaktur yang
lerdaftar di BEI dari tahun 2002 sampai dengan tahun 2006 Dalam pengambilan sampel digunaxan
leknik purposnve samplieg. Hasil uji Pearson Chi Sguare menunjukkan bahwa terdapat keterkaitan
antara perubahan EPE dengan perubahan DPS. Dari hasil penslitian dengan menggunakan madel
multinormial logit menunjukkan bahwa kebijakan dividen yang paling banyak dipdik oleh perusahaan
pada saal tenadi perubzhan eamings adalah tidak membagikan dividen. Sedangkan dengan
menggunakan teknik panel data (OLS) dapat diketzhul bahwa perusahazn-perusahaan manufaktu-
yang terdaftar i BEI menganut kebijzkan dividen yang tidak stabil, yang berarli bahwa jika ado
werjadi perubanan  faba, maka dividen yang dibayarkan pun juga akan berubah Penelitizn in |
mendukung  penehlan  sebelumnys  yang menyatakan bshwa negara-negara  barkembang |
cenderung mengikull kebijakan dividen yang tidak stabil.
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BAR I

PENDAHULUAN

Bagian i berisi latar belakang dun perumusan masalsh dari penalitian vang
dilakukan, Selain fu, pada bagian ini juga akan menguraikan tujuan dan manlaal

penelitian, ruang lingkup penelitian, serta sistemalika penulisan penelitian.

1.1 Latar Belakang

Tujuan investor melakukan investasi adalah untuk  memperole timghat
keunungan (refurn} atas investasi. berupa penerimaan dividen dan capital main.
Dividen diperoleh dari pembagian seluruh atau sebagian Jaba dari perusahaan,
Sedangkan capial gain diperoleh dari selisih barga beli dengan harga jual {harga
pasary.

Dalam melakukan investasi saban pada suang perusahaan publik, investor
perlu melihat kebijakan dividen dan perkembangan harga pasar subam perusahaan
tersebut. Jika kebijakan pembavaran dividen rutin dan harga saham relatif siahbil,
maka tingkat Keuntungan investasi vahg diterima investor relatif rendah. namun
risiko menderita kerugian akibat pengurangan dividen dan penurunan harpa saham
menjadi kecil. Sebaliknva, jika investor memilih perusahann dimana pembagian
dividen dan harpga sahamnva berfluktuasi {tidak menenty 1 maka keuntungan yang

akan diperoleh mungkin besar. namun risiko menderita kerugian juga besar. Tadi,



kebijakan dividen perusahaan sangat mempengaruhi keputusan investor dalam
menanarmkan modalnyy,

Hasil penelitian umumnya menyvimpulkan babwa investor lebih menyukai
perusahaan yang menjalankan kebijakan dividen vang swabil dan prediciabie
lerlepas dan berapa besarnva dividen yang dibavarkan (Bringham dan Howston,
1998 dalam Manurung, 20051, Hal ini didukung oleh beragam penelitian i
negara-negara maju (Eropa dan Amerika) vang secam umum menvimpulkan
bahwa perusahasn-perusahaan di negars maju. menjalankan kebijakan dividen
vany stahil,

stabilitas kebijakan dividen umummva dikaitkan dengan responsivitas
pembayaran dividen terhadap laba, Kebijakan dividen vang stabil antinya jika uda
perubaban laba (naik atau turun), dividen vang dibavarkan tidak serta merta
berubah {naik atau turun) sesuai perubahan laba tersebut, Sementara kebijakan
dividen yang tidak stabil artinya jika ada kenaikan laba, dividen vang dibavarkan
pun shan serta merta naik, dan sebaliknyva.

Stabilitas dividen akan meningkatkan kepercavaan investor terhadap
perusahaan karena akan mengurangi ketidakpastian investor dalam menanamkan
dananya, Keputusan untuk menentukan berapa banvak  dividen vang  harus
dibagikan kepada para investor disebut kehijakan dividen | dividend poficy). 1
s1si lain. perusahaan dihadapkan dalam berbagsi macam kebijakan, antary lain :
perfunya menahan sebagian laba untuk  re-investasi vang mungkin  Jehih
menguntungkan,  kebutuhan  dana  perusahaan, likuiditas  perusahaan.  sifm

pemepang saham, target tertentu vang berhubungan dengan rasio pembavasn



BAB Y

PENLITLP

Bab penutup ini yang berisikan kesimpulan dari penelitian vang telah
dilakukan, Selain iy, bagian ini juga memuat keterhalasan atas penclitian vang

dilakukan serta saren bagi penelitian sclanjummya.

3.1 Kesimpulan
Berdasarkan basil penelition yang telah dilakukan, diperaleh kesimpulan
sehapgat berikur

L. Hasil penelitian menunjukkan babwa EPS naik maka perubzhan DPS vang
paling banyek adelah tidak membavar dividen (66.9%0. lika EPS turun, maka
pecubahan DPS yang paling banyak adalah tidak membayvar dividen (62.8%.
Jika EPS negalif, maka perubahian DPS yang paling banyak adalah tdak
membayar dividen (96.2%),

2. Hasil uji Pearson Chi Squarve menunjukkan bahwa terdapat keterkaitan anara
perubahan EPS dengan perubahan DPS.

3. Teknik pancl data yang paling layak digunakan dalam perclitian ini adalah
metode QLS. Berdasarkan hasil pengolahan dengan OLS diperoleh Speed of
Adfusiment schesar 0465, Speed of Adjustmens i menunjukkan hahwa
peusthasn-peresghaan manuifakiur vang terdafiar di BEI cenderung menganut

kehijakan dividen vang tidak stabil,

ald
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