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ABSTRAK 

Kebijakan dividen merupakan salah satu faktor penting yang harus diperhatikan oleh 

manajemen dalam mengolah perusahaan. Hal ini karena kebijakan dividen memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap banyak pihak, baik perusahaan yang dikelola itu 

sendiri, maupun pihak lain seperti pemegang saham dan kreditur. Penelitian ini 

bertujuan untuk mengetahui pengaruh laba bersih, arus kas dan hutang terhadap 

kebijakan dividen. Laba bersih, arus kas dan hutang digunakan sebagai variabel 

independen. Kebijakan dividen (DPR) sebagai variabel dependen. Populasi dalam 

penelitian ini adalah perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

tahun 2017-2019. 

Sampel berjumlah 30 dari 44 populasi dikalikan dengan 3 tahun penelitian. Metode 

yang digunakan adalah statistik deskriptif, uji normalitas, analisis regresi berganda, uji 

multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, uji autokorelasi, uji F, uji R2, uji t. 

Hasil penelitian menunjukkan secara simultan laba bersih, arus kas dan hutang (0,029) 

berpengaruh terhadap kebijakan dividen. Secara parsial laba bersih (0,46) berpengaruh 

terhadap kebijakan dividen, arus kas (0,974) tidak berpengaruh terhadap kebijakan 

dividen, hutang (0,31) berpengaruh terhadap kebijakan dividen. 

 

Kata kunci: Laba bersih, arus kas, hutang, dividen. 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 



Abstract 

Dividend policy is one of the important factors that must be considered by management 

in managing a company. This is because dividend policy has a significant effect on 

many parties, both the managed company itself, and other parties such as shareholders 

and creditors. This study aims to determine the effect of net income, cash flow and debt 

on dividend policy. Net income, cash flow and debt are used as independent variables. 

Dividend policy (DPR) as the dependent variable. The population in this study are 

mining companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2017-2019.                          

A sample of 30 out of 44 populations multiplied by 3 years of study. The method used is 

descriptive statistics, normality test, multiple regression analysis, multicollinearity test, 

heterokedastisitas test, autocorrelation test, F test, test (R2), t test.                                                                                                                             

The results showed simultaneously net income, cash flow and debt affect the dividend 

policy. Partially, net profit (0.46) has an effect on dividend policy, cash flow (0.974) has 

no effect on dividend policy, debt (0.31) has an effect on dividend policy.       

Keywords: Net income, cash flow, debt, dividends. 
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BAB 1 

PENDAHULUAN 
 

1.1 Latar Belakang 
 

Pasar modal adalah sarana bagi perekonomian suatu negara untuk 

menghimpun dana atau pembiayaan perusahaan yang merupakan solusi untuk 

mengatasi permasalahan kelangkaan dana sebagai sumber pembangunan. 

Perusahaan mempunyai kesempatan untuk  mendapatkan dana yang dihimpun dari 

masyarakat akan menjadi potensial dengan semakin berkembangnya pasar modal 

dan masyarakat dapat menghimpun dana yang dimilikinya sesuai dengan 

keuntungan dan risiko yang akan diterima ( UU Pasar Modal No 8 th 1995). 

Di Indonesia pasar modal saat ini mengalami perkembangan pesat. Hal ini 

ditandai dengan antusias masyarakat yang terjun ke berbagai pilihan investasi yang 

sesuai dengan karakter masing- masing investor. Pasar modal tentunya mempunyai 

peran penting karena menyediakan fasilitas yang mempertemukan dua kepentingan 

yaitu pihak yang memiliki kelebihan dana (investor) dan pihak yang memerlukan 

dana (issuer). Seorang investor dalam menginvestasikan dananya di pasar modal 

bertujuan untuk memperoleh dividen atau memperoleh capital gain (Atmaja, 

2008:285). 

Dividen menurut Sudjana (2006:372) adalah bagian laba atau pendapatan 

perusahaan, yang besarnya ditetapkan oleh direksi serta disahkan oleh rapat 
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pemengang saham, kemudian dibagikan kepada pemegang saham yang 

bersangkutan berdasarkan banyaknya saham yang dimilikinya. Dividen berbentuk 

dividen saham (stock dividend) ataupun dividen kas (cash dividend). Selanjutnya 

Menurut  Rudianto (2009:308) dividen kas adalah bagian dari laba usaha yang 

diperoleh perusahaan dan diberikan kepada pemegang sahamnya sebagai imbalan 

atas kesediannya menanamkan sebagian hartanya kedalam perusahaan dalam 

bentuk uang tunai. Sedangkan dividen saham adalah bagian dari laba usaha yang 

ingin dibagikan kepada pemegang saham dalam bentuk saham dengan proporsi 

tertentu, misalnya dividen saham dan dividen aktiva. 

Kebijakan dividen merupakan salah satu faktor penting yang harus 

diperhatikan oleh manajemen dalam mengelola perusahaan. Hal ini karena 

kebijakan dividen memiliki pengaruh yang signifikan terhadap banyak pihak, baik 

perusahaan yang dikelola itu sendiri, maupun pihak lain seperti pemegang saham 

dan kreditur. Bagi perusahaan, pembagian dividen akan mengurangi kas perusahaan 

sehingga dana yang tersedia untuk membiayai kegiatan operasi maupun investasi 

akan berkurang (Rasyid, 2001:53). 

Lebih lanjut menurut Rasyid, tujuan pembagian dividen adalah untuk 

memaksimalkan harga saham dan menunjukan likuiditas perusahaan. Dari sisi 

investor dividen merupakan salah satu motivator untuk menanamkan modal mereka 

di perusahaan. Investor juga dapat mengevaluasi kinerja perusahaan dengan menilai 

besarnya dividen yang dibagikan. Dalam penetapan kebijakan mengenai pembagian 

dividen, faktor yang menjadi perhatian manajemen adalah besarnya laba yang 

dihasilkan perusahaan. Oleh sebab itu investor harus mempertimbangkan hal-hal 
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yang sangat penting dalam pengambilan keputusan investasi yang dilakukan. Dari 

sisi investor, dividen merupakan salah satu daya tarik untuk menanamkan dananya 

di pasar modal. Investor lebih menyukai dividen yang berupa kas daripada capital 

gain. Hal ini dikarenakan keuntungan yang diterima dari dividen kas lebih besar 

dari pada capital gain. Dalam penetapan kebijakan pembagian dividen, banyak hal 

yang mempengaruhi pembagian dividen, diantaranya laba bersih dan arus kas.  

Laba bersih adalah kelebihan seluruh pendapatan atas seluruh biaya periode tertentu 

setelah dikurangi pajak penghasilan yang disajikan dalam laporan laba rugi 

(Manurung dan Siregar, 2009:2). Selanjutnya Menurut Brigham dan Houtson 

(2013:507) perusahaan yang memiliki laba bersih yang tinggi akan membagikan 

dividen yang besar. Akan tetapi perusahaan yang memiliki laba yang besar belum 

tentu akan membagikan dividen dalam jumlah besar karena perusahaan dapat 

menggunakan sebagian laba yang diperoleh tersebut sebagai laba ditahan untuk 

mengembangkan perusahaan kecil kepada para pemegang saham.                                                                                               

Besarnya laba bersih yang dapat dicapai akan menjadi ukuran sukses bagi 

sebuah perusahaan. Selain laba, informasi keuangan yang paling diminati investor 

adalah laporan arus kas. Menurut (Rosidiana, 2008:76) laporan arus kas (statetment 

of cash flow) adalah suatu laporan keuangan yang menunjukkan sumber-sumber kas 

dan pengunaan kas yang masuk atau keluar dalam suatu bisnis. Sedangkan menurut 

Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan (PSAK No. 2 tahun 2015), laporan arus 

kas melaporkan arus kas selama periode tertentu dan diklasifikasikan menurut 

aktivitas operasi, investasi, maupun pendanaan (financing) selama suatu periode 

akuntansi. Arus kas memberikan informasi yang berguna bagi manajemen karena di 
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dalamnya terdapat laporan mengenai kegiatan operasional, investasi, dan 

pendanaan, sehingga dapat menjadi sebuah alat pengambilan keputusan.  

Menurut Subramanyam dan Wild (2010:94) arus kas operasi mencerminkan 

pelaksanaan rencana bisnis yang terdapat dalam aktivitas pendanaan dan aktivitas 

investasi. Seperti dijelaskan dalam Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan (PSAK 

No.2 tahun 2015) jumlah arus kas yang bersal dari aktivitas operasi merupakan 

indikator utama untuk menentukan apakah operasi entitas dapat menghasilkan arus 

kas yang cukup untuk melunasi pinjaman, memelihara kemampuan operasi entitas, 

membayar dividen, dan melakukan investasi baru tanpa mengandalkan sumber 

pendanaan dari luar. Selanjutnya arus kas investasi mengacu pada perolehan dan 

pemeliharaan investasi dengan tujuan menjual produk, dan tujuan 

menginvestasikan kelebihan kas aktivitas investasi mencermikan pengeluaran yang 

telah terjadi untuk sumber daya yang dimaksudkan menghasilkan pendapatan dan 

arus kas masa depan. Selanjutnya aktivitas pendanaan adalah aktivitas yang 

mengakibatkan perubahan dalam jumlah dan komposisi kontribusi modal dan 

pinjaman entitas. Pengungkapan terpisah arus kas yang berasal dari aktivitas 

pendanaan perlu dilakukan sebab berguna untuk memprediksi klaim atas arus kas 

masa depan oleh para penyedia modal entitas. Komponen pembiayaan kegiatan 

yang terdapat pada laporan arus kas mencerminkan arus kas positif dan negatif dari 

hutang. Pada akhir periode, hutang akan disajikan dalam laporan neraca. 

Menurut Baridwan (2008:23) hutang adalah pengorbanan manfaat ekonomis 

yang akan timbul dimasa yang akan datang yang disebabkan oleh kewajiban-

kewajiban disaat sekarang dari suatu badan usaha yang akan dipenuhi dengan 
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mentransfer aktiva atau memberikan jasa kepada badan usaha lain dimasa yang 

akan datang sebagai akibat dari transaksi-transaksi yang sudah berlalu. Selanjutnya 

Menurut Rudianto (2012:274) hutang merupakan suatu kewajiban atau 

pengorbanan untuk membayar baik dalam bentuk uang, jasa atau barang dimasa 

mendatang kepada pihak lain akibat transaksi yang telah dilakukan sebelumnya 

atau dimasa lalu. Hal ini juga sesuai dengan pengertian hutang yang tertuang dalam 

Standar Akuntansi Keuangan (IAI,2016:2) mendefinisikan liabilitas atau hutang 

adalah suatu kewajiban kini entitas yang timbul dari peristiwa masa lalu, yang 

penyelesaiannya mengakibatkan arus keluar dari sumber daya entitas yang 

mengandung manfaat ekonomi. Hal ini membuat Setiap perusahaan di 

Indonesia wajib membuat  laporan keuangan agar mengetahui jumlah hutang dan 

mengetahui kondisi perusahaan agar dapat memiliki acuan untuk membandingkan 

kondisi finansal dalam periode teretentu. 

Laporan keuangan didalam suatu perusahaan dibuat sebagai bentuk 

pertranggungjawaban atau tolak ukur apakah perusahaan yang bersangkutan 

termasuk perusahaan yang bisa bertahan lama atau tidak. Setiap perusahaan wajib 

membuat dan melaporkan laporan keuangannya, dan perusahaan publik yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) juga berkewajiban untuk menyampaikan 

laporan keuangan tahunan. Investor memerlukan informasi mengenai hasil kinerja 

perusahaan sebagai bahan evaluasi atas keputusan ekonomi yang diambil, karena 

laporan keuangan merupakan sumber berbagai informasi bagi investor.  

Dalam Penelitian ini penulis memilih perusahaan pertambangan sebagai 

objek penelitian dikarenakan kinerja yang ada pada perusahaan pertambangan 
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merupakan sektor usaha yang cukup signifikan selama tahun 2008 sampai tahun 

2011 (Lukman, 2012). Sebagai gambaran, sepanjang kurun waktu tersebut ekspor 

bijih nikel naik 703%, bijih tembaga meningkat 118%, bijih alumunium naik 490%, 

dan bijih besi naik sampai 4,427%. Dengan pertumbuhan kinerja sektor yang 

mengalami kenaikan, maka akan meningkatkan pula keuntungan yang akan 

diperoleh perusahaan dan hal ini akan berpengaruh terhadap jumlah dividen yang 

akan dibagikan kepada para investor. 

Beberapa bukti empiris tentang laba bersih dan arus kas operasi 

menunjukkan adanya ketidakkonsistenan hasil yang diperoleh. Hasil penelitian 

Irawan dan Nurdhiana (2012) dalam penelitiannya yang mengalisis pengaruh antara 

laba bersih dan arus kas operasi terhadap kebijakan dividen pada perusahaan yang 

terdaftar di BEI pada tahun 2009-2010. Hasil penelitian menyatakan bahwa laba 

bersih secara parisal berpengaruh signifikan terhadap dividen, dan arus kas operasi 

secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen. Sedangkan 

laba bersih dan arus kas operasi secara simultan berpengaruh signifikan terhadap 

kebijakan dividen. 

Selanjutnya menurut Diannah (2017) dalam penelitiannya yang 

menganalisis pengaruh laba bersih dan arus kas operasi terhadap kebijakan dividen. 

Hasil penelitian menyatakan laba bersih secara parsial  tidak berpengaruh signifikan 

terhadap kebijakan dividen, dan arus kas operasi secara parsial berpengaruh 

signifikan terhadap kebijakan dividen. Sedangkan laba bersih dan arus kas secara 

simultan tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen.  
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Sementara hasil penelitian Purnamasari (2018) dalam penelitiannya yang 

menganalisis pengaruh arus kas bebas, hutang dan laba terhadap kebijakan dividen 

pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2012-2014. 

Purnamasari menyatakan arus kas bebas, hutang dan laba berpengaruh signifikan 

terhadap dividen. 

Dengan perbedaan hasil penelitian yang berbeda-beda tersebut, peneliti 

termotivasi untuk menguji kembali tentang laba bersih, arus kas dan hutang dengan 

melihat pengaruhnya terhadap kebijakan dividen. Adapun perbedaan dalam 

penelitian ini, adalah variabel independen dan sampel penelitian. Sampel yang 

digunakan adalah perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

dari tahun 2017 sampai 2019. 

Disinilah letak alasan penulis untuk meneliti lebih lanjut yang mendasar 

pada perbedaan-perbedaan hasil yang didapat oleh para peneliti tersebut. Oleh 

karena itu, masalah tersebut diuraikan ke dalam penelitian yang berjudul: “Analisis 

Pengaruh Laba Bersih, Arus Kas Dan Hutang Terhadap Kebijakan Dividen 

Pada Perusahaan Pertambangan Yang Terdaftar Di BEI 2017-2019” 
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1.2 Rumusan Masalah 

Rumusan masalah dalam penelitian ini adalah: 

1. Bagaimana pengaruh laba bersih, arus kas dan hutang terhadap kebijakan  

dividen pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di BEI 2017-2019?  

2. Bagaimana pengaruh laba bersih terhadap kebijakan dividen pada perusahaan 

pertambangan yang terdaftar di BEI 2017-2019 ? 

3. Bagaimana pengaruh arus kas terhadap kebijakan dividen pada perusahaan 

pertambangan yang terdaftar di BEI 2017-2019 ? 

4. Bagaimana pengaruh hutang terhadap kebijakan dividen pada perusahaan 

pertambangan yang terdaftar di BEI 2017-2019 ? 

1.3 Tujuan Penelitian   

Berdasarkan rumusan masalah yang telah diuraikan dapat diperoleh tujuan sebagai 

berikut:  

1. Untuk mengetahui pengaruh laba bersih, arus kas dan hutang terhadap kebijakan 

dividen  pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di BEI 2017-2019. 

2. Untuk mengetahui pengaruh laba bersih terhadap kebijakan dividen pada 

perusahaan pertambangan yang terdaftar di BEI 2017-2019. 

3. Untuk mengetahui pengaruh arus kas terhadap kebijakan dividen pada 

perusahaan pertambangan  yang terdaftar di BEI 2017-2019. 

4. Untuk mengetahui pengaruh hutang terhadap kebijakan dividen pada perusahaan 

pertambangan  yang terdaftar di BEI 2017-2019. 
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1.4 Manfaat Penelitian 

1. Bagi Peneliti 

Peneliti menambah ilmu dan wawasan dalam hal analisis pengaruh laba bersih, 

arus kas dan hutang terhadap kebijakan dividen pada perusahaan pertambangan 

yang terdaftar di BEI. 

2. Bagi Pembaca 

Hasil penelitian ini diharapkan bermanfaat bagi pembaca dalam rangka 

pemenuhan informasi dan menambah ilmu pengetahuan serta wawasan 

khususnya tentang pengaruh laba bersih, arus kas dan hutang terhadap 

kebijakan dividen. 

3. Bagi Investor 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan pemahaman tentatang kebijakan 

dividen Bagi Investor dan calon investor yang tertarik menanamkan modalnya 

melalui pasar modal, maka hasil penelitian ini dapat dijadikan referensi 

tambahan sebagai pertimbangan dalam menentukan besarnya dividen kas dan 

dalam pengambilan keputusan untuk membeli, menjual atau menahan investasi 

tersebut. 

4. Bagi Perusahaan 

Penelitian ini diharapkan bermanfaat bagi perusahaan dan membantu dalam 

memperhatikan peningkatan kinerja perusahaan yang akan menjadikan 
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optimalnya keuntungan yang didapat dan untuk menarik para investor untuk 

investasi.   

5. Bagi penelitian selanjutnya 

Diharapkan dapat dijadikan bahan referensi bagi penelitian selanjutnya terutama 

untuk pengkajian topik-topik yang bersangkutan dan masalah yang dibahas 

dalam skripsi ini. 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

5.1 Kesimpulan 

 

 Berdasarkan rumusan masalah, hasil penelitian, dan pembahasan yang telah 

dilakukan, dapat disimpulkan bahwa pengaruh  laba bersih, arus kas dan hutang 

terhadap kebijakan dividen pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di BEI 

2017-2019 adalah sebagai berikut: 

1. Variabel independen laba bersih, arus kas dan hutang berpengaruh secara 

simultan terhadap variabel dependen yaitu kebijakan dividen pada perusahaan 

pertambangan. 

2. Secara parsial, variabel laba bersih berpengaruh signifikan terhadap kebijakan 

dividen dan positif. 

3. Secara parsial, variabel arus kas tidak berpengaruh signifikan terhadap 

kebijakan dividen dan negatif. 

4. Secara parsial, variabel hutang berpengaruh signifikan terhadap kebijakan 

dividen dan negatif. 
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5.2 Keterbatasan  

 

Dalam penelitian ini, peneliti memiliki keterbatasan dalam penelitian, maka 

keterbatasan peneliti dalam penelitian ini adalah: 

1. Penelitian ini hanya mengambil tiga buah variabel yaitu laba bersih, arus kas  

dan hutang sebagai variabel independen, namun sebenarnya masih banyak 

variabel lain yang dapat mempengaruhi kebijakan dividen. 

2. Periode pengamatan dalam penelitian ini terbatas karena hanya mencakup 

tahun 2017– 2019 dan hanya memperoleh 30 sampel perusahaan. 

3. Penulis melakukan pengamatan pengaruh laba bersih, arus kas dan hutang 

terhadap kebijakan dividen dengan mengabaikan faktor-faktor lain yang dapat 

mempengaruhi harga saham seperti inflasi, kontrol kepemilikan, ukuran 

perusahaan, umur korporasi dan lain-lain. 

5.3 Saran 

 

Berdasarkan hasil penelitian ini,saran-saran yang dapat peneliti dalam 

penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Bagi Perusahaan 

Untuk meningkatkan kepercayaan pemegang saham terhadap perusahaan,maka 

perusahaan harus mampu menunjukkan kinerja perusahaan yang baik dan 

menyampaikan informasi yang cukup kepada investor mengenai 

perkembangan perusahaan. Pengumuman mengenai dividen merupakan 
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informasi yang penting yang harus disampaikan oleh perusahaan pada 

pemegang saham. 

 

2. Bagi Investor dan Calon Investor 

Untuk mengetahui kinerja perusahaan sebelum melakukan investasi sebaiknya 

para investor maupun calon investor mencari tahu mengenai profil 

perusahaan. Profil perusahaan dapat diperoleh melalui Bursa Efek Indonesia 

dan Instansi Pemerintah yaitu Bapepam sebagai pihak yang menentukan 

kebijakan di Bursa Efek Indonesia dalam menjamin keakuratan data informasi 

keuangan dan memberikan informasi yang berkualitas dengan sarana 

teknologi yang canggih sehingga kualitas laporan keuangan perusahaan lebih 

akurat dan relevan. 

3. Bagi peneliti selanjutnya 

Para peneliti selanjutnya diharapkan adanya penambahan variabel lain yang 

belum di teliti, dan diharapkan adanya penambahan periode pengamatan yang 

lebih panjang daripada periode pengamatan yang peneliti lakukan dalam 

penelitian ini. 
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