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ABSTRACT 

 

A company built with the aim of making a profit. Companies with large 

profits can be a good signal for investors because they can get dividends or a 

return on their investment. Dividends are distributed to investors as an 

appreciation for having invested their capital in the company. Managers always 

have difficulty dividing the profits earned by shareholders in the form of dividends 

or withholding profits for reinvestment spending or further projects. Dividend 

distribution in a policy to determine the resulting profit will be shared with 

investors or will become retained earnings which is called a dividend policy.  

This study was conducted to examine the effect of Net Profit Margin, 

Current Ratio, Debt To Equity Ratio, Free Cash Flow and Company Size on 

Dividend Policy. This research is a quantitative research with secondary data in 

the form of company reports published in 2016-2020. The population used is the 

mining sector companies listed on the BEI as many as 47 companies. The sample 

was selected by purposive sampling and obtained 12 companies that meet the 

criteria to be the research sample. The method used is multiple linear regression 

analysis by performing descriptive statistics, classical assumption test and 

hypothesis testing.  

The results of the study show that simultaneously the variables of net profit 

margin, current ratio, debt to equity ratio, free cash flow and company size have 

an effect on dividend policy in mining sector companies listed on the IDX for the 

2016-2020 period. While partially only net profit margin, free cash flow, and 

company size that affect dividend policy in mining sector companies listed on the 

IDX for the 2016-2020 period, current ratio and debt to equity ratio have no 

effect on dividend policy in listed mining sector companies on the IDX for the 

2016-2020 period. 

 

Keyword : Net Profit Margin, Current Ratio, Debt To Equity Ratio, Free Cash 

Flow, Firm Size and Dividend Policy. 
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ABSTRAK 
 

Perusahaan dibangun dengan tujuan untuk mendapatkan laba. Perusahaan 

dengan laba yang besar bisa menjadi sinyal yang baik bagi investor karena mereka 

bisa mendapatkan dividen atau return atas investasi mereka. Dividen dibagikan 

kepada investor sebagai apresiasi karena telah menanamkan modalnya 

diperusahaan. Manajer selalu mengalami kesulitan membagi laba yang didapat 

pada pemegang saham berupa dividen atau menahan laba guna pembelanjaan 

reinvestasi atau proyek selanjutnya. Pembagian dividen ini membutuhkan suatu 

kebijakan untuk bisa menentukan laba yang dihasilkan akan dibagi pada investor 

atau akan menjadi laba ditahan yang disebut dengan kebijakan dividen.  

Penelitian ini dilakukan untuk menguji pengaruh dari Net Profit Margin, 

Current Ratio, Debt To Equity Ratio, Free Cash Flow dan Firm Size terhadap 

Kebijakan Dividen. Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif dengan jenis 

data sekunder berupa laporan keuangan perusahaan yang diterbitkan pada 2016-

2020. Populasi yang digunakan yaitu Perusahaan Sektor Pertambangan yang 

listing di BEI berjumlah 47 perusahaan. Sampel dipilih dengan  purposive 

sampling dan didapat 12 perusahaan yang memenuhi kriteria untuk menjadi 

sampel penelitian. Metode yang digunakan adalah analisis regresi linier berganda 

dengan melakukan statistik deskriptif, uji asumsi klasik dan uji hipotesis.  

Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara simultan variabel net profit 

margin, current ratio, debt to equity ratio, free cash flow dan firm size 

berpengaruh terhadap kebijakan dividen pada perusahaan sektor pertambangan 

yang terdaftar di BEI periode 2016-2020. Sedangkan secara parsial hanya net 

profit margin, free cash flow dan firm size yang berpengaruh terhadap kebijakan 

dividen pada perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI periode 2016-

2020 sedangkan current ratio dan debt to equity ratio tidak berpengaruh terhadap 

kebijakan dividen pada perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI 

periode 2016-2020.  

 

Kata kunci : Net Profit Margin, Current Ratio, Debt To Equity Ratio, Free Cash 

Flow, Firm Size dan Kebijakan Dividen 
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BAB I  

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Perusahaan didirikan dengan tujuan untuk menghasilkan laba. 

Semakin besar laba didapat, semakin besar pula laba yang dibukukan 

sehingga  perusahaan dapat membagikan laba tersebut kepada para 

investor berupa dividen. Hal ini dilakukan untuk membuktikan kepada 

investor bahwa perusahaan dapat menghasilkan laba sehingga bisa 

membagi keuntungan yang dihasilkan agar para investor betah 

menanamkan modal diperusahaan. Dividen dibagikan kepada investor 

sebagai apresiasi karena telah menanamkan modalnya diperusahaan dan 

untuk membangun hubungan yang baik dengan investor sehingga dapat 

meningkatkan kepercayaan mereka atas perusahaan. 

Dividend yield dan capital gain merupakan motivasi investor dalam 

memilih perusahaan ketika menyuntikkan dana agar mendapat keuntungan 

atau return investasi. Sedangkan manajer selalu mengalami kesulitan 

memberi laba yang didapat pada pemegang saham berupa dividen atau 

menahan laba guna pembelanjaan reinvestasi atau proyek selanjutnya. 

Keputusan pembagian dividen selalu menjadi persoalan yang ditemui 

oleh perusahaan. Umumnya investor menginginkan return dana untuk 

kesejahteraannya sedangkan perusahaan menginginkan perkembangan atas 

kelangsungan perusahaan disamping harus mensejahterakan para 

pemegang saham. Masalah tersebut memicu kebingungan manajemen 

dalam memutuskan untuk membagi laba berupa dividen atau menahan 

laba guna keperluan investasi yang berpeluang meningkatkan 

pertumbuhan perusahaan.  
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Pembagian dividen berkaitan dengan hubungan manajer dan 

pemegang saham.  Hal ini disebabkan setiap individu termotivasi 

kepentingan pribadi yang bisa menyebabkan konflik antara principal dan 

agent. Pribadi yang bertindak sesuai kepentingannya diasumsikan sebagai 

konflik kepentingan oleh teori agensi. Agent yang memiliki kepentingan 

untuk memaksimalkan kesejahteraanya memiliki kewajiban untuk 

mengoptimalkan keuntungan principal. Kesejahteraan pemegang saham 

merupakan tanggung jawab manajer. Karena jika kesejahteraan pemegang 

saham tidak tercapai, hal ini akan mengakibatkan mereka menarik kembali 

investasinya yang dapat mengakibatkan kerugian perusahaaan. Masalah 

tersebut dapat diatasi dengan membuat kebijakan dividen.  

Sektor pertambangan merupakan salah satu emiten yang dikenal royal 

bagi dividen. Hanya saja pada tahun 2019, hasil kinerja sektor 

pertambangan mengalami penurunan laba dan pendapatan. Analis Henan 

Putihrai Sekuritas Liza Camelia Suryanata menganggap turunnya kinerja 

pertambangan ini diakibatkan oleh penurunan harga batu bara sepanjang 

2019 membuat permintaan menurun di beberapa negara pengimpor 

sementara stoknya meningkat di pasar global. Hal ini menyebabkan deflasi 

sehingga pendapatan perusahaan menurun sebab harga barang menurun. 

PT Bukit Asam Tbk (PTBA) contohnya, di kuartal III 2019 hanya 

menghasilkan laba Rp 3,10 triliun menurun sebesar 21,08%. Meski begitu, 

PTBA menghasilkan laba sebanyak Rp 16,25 triliun naik 1,36%. 

Pendapatan ini didapat karena harga jual batubara saat September 2019 

turun 7,8% atau Rp 775.675 per ton. Hal yang sama terjadi pada PT Bumi 

Resources Tbk (BUMI) labanya hanya US$ 76,07 juta menurun 63%.  

Penurunan laba dan pendapatan ini ternyata tidak menyurutkan niat 

perusahaan memberi dividen kepada pemegang saham hanya saja 

membuat beberapa perusahaan menurunkan pembayaran dividen mereka. 

Pada tahun 2020 sejumlah emiten sektor pertambangan menurunkan 

pembayaran dividen guna membantu pendanaan perusahaan tahun 2021. 

Contohnya PT Indo Tambangraya Megah Tbk. (ITMG) hanya 

membayarkan dividen US$ 35,5 juta. Besaran ini menurun dibanding 
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dengan dividen tahun buku 2019 sebesar US$ 129,42 juta. Begitu juga PT 

Bukit Asam Tbk. (PTBA) hanya membayarkan dividen sebesar 35% dari 

laba bersih atau Rp 835 miliar. Besaran ini menurun dibanding tahun 2019 

yang  membagikan dividen Rp 3,65 triliun atau 90% dari laba.  

Pembagian dividen ini membutuhkan suatu kebijakan untuk bisa 

menentukan laba yang dihasilkan akan dibagi pada investor atau akan 

menjadi laba ditahan (Sartono, 2011). Kebijakan dividen dihitung dengan 

Dividend Payout Ratio (DPR). Dividend payout ratio ialah besaran 

persentase laba bersih setelah pajak guna diberikan ke investor berupa 

dividen. Semakin besar DPR, semakin sedikit perusahaan menahan laba 

(Sudana, 2015). 

Adapun faktor yang diperkirakan bisa mempengaruhi kebijakan 

dividen yaitu profitabilitas dan likuiditas, kemampuan mengjangkau pasar 

uang dan pendapatan yang stabil (Hanafi, 2012). Rasio yang kerap dipakai 

untuk menganalisis kebijakan dividen yaitu rasio profitabilitas, likuiditas, 

dan leverage.  

Profitabilitas ialah rasio untuk melihat kecakapan perusahaan dalam 

membuat laba. Net profit margin (NPM) ialah rasio profitabilitas yang 

dipakai guna melihat kapabilitias perusahaan dalam mengdapat laba pada 

penjualan tertentu (Kasmir, 2016). Semakin tinggi nilai NPM menandakan 

banyaknya laba yang didapat oleh perusahaan sehingga kesempatan 

perusahaa membagikan dividen juga tinggi. Hal ini dikuatkan oleh 

penelitian Rafika (2019) yang mengemukakan NPM mempengaruhi DPR 

sesuai dengan penelitian Br Purba and Yusran (2020). Tapi berbeda 

dengan penelitian Nugraha, Kusno, and Finanto ( 2021) yang 

mengemukakan NPM tidak mempengaruhi DPR. Menurutnya laba dari 

tingkat penjualan yang tinggi belum tentu akan berimbas pada pembayaran 

dividen melainkan dapat dijadikan saldo laba ditahan untuk pembiayaan 

internal perusahaan. 

Likuiditas yaitu kapabilitas perusahaan melunasi kewajiban jangka 

pendeknya (Fahmi, 2017). Likuiditas bisa dihitung dengan current ratio. 

Tingginya current ratio memperlihatkan semakin likuid perusahaan dan 
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bisa memenuhi utang jangka pendeknya. Semakin tinggi kapabilitas 

perusahaan menutupi utang lancarnya menandakan kemampuan 

perusahaan membayar dividen juga tinggi. Karena bagi perusahaan 

dividen ialah kas keluar. Hal ini dikuatkan penelitian Noefiansyah and 

Idayati (2019) yang mengemukakan current ratio mempengaruhi  DPR. 

Sedangkan penelitian Harun and Jeandry (2018) mengemukakan bahwa 

current ratio tidak mempengaruhi DPR sejalan dengan penelitian Tahir 

and Mushtaq (2016), Pattiruhu And Paais (2020) dan Prastya and Jalil 

(2020). 

Leverage ialah rasio yang menerangkan kapabilitas perusahaan 

menutupi kewajibannya. Debt to equity ratio (DER) ialah bagian rasio 

leverage yang menjelaskan kapasitas perusahaan melunasi semua 

utangnya, yang dinyatakan oleh sebagian modal yang dipakai melunasi 

utang. Semakin banyak utang yang dibiayai modal sendiri, maka semakin 

sedikit peluang untuk pembayaran dividen karena pembayaran hutang 

menjadi prioritas utama perusahaan. Hal ini diperkuat oleh penelitian 

Rafika (2019) sejalan dengan hasil penelitian Tahir and Mushtaq (2016), 

Pattiruhu And Paais (2020) Nugraha, Kusno, and Finanto (2021), Prastya 

and Jalil (2020), Noefiansyah and Idayati (2019) dan Maryana & Ikhsan 

(2019). Lain halnya dengan peneilitian Kresna and Ardini (2020) dan 

Harun and Jeandry (2018) mengemukakan DER tidak mempengaruhi 

DPR.  

Free cash flow (FCF) ialah ketika perusahaan menginvestasikan 

kembali aset tetap dan modal kerja untuk kelangsungan bisnis, sisa arus 

kas yang ada dapat diserahkan ke pemegang saham. FCF perusahaan 

tinggi disinyalir menyimpan banyak kas bebas untuk diberikan pada 

pemegang saham sehingga peluang untuk membagikan dividen juga 

tinggi. Hal ini diperkuat oleh penelitian Kresna and Ardini (2020) yang 

mengemukakan FCF mempengaruhi DPR sejalan dengan hasil penelitian 

Harun and Jeandry 2018). Namun berlawanan dengan penelitian Prastya 

and Jalil (2020) yang mengemukakan FCF tidak mempengaruhi DPR 

sejalan dengan penelitian   Br Purba and Yusran (2020). 
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Firm size juga bisa mempengaruhi kebijakan dividen. Karena firm size 

yang besar akan memikat banyak perhatian investor sebab perusahaan 

dinilai mengantongi kinerja yang baik yang bisa berimbas pada kenaikan 

harga saham di pasar modal yang dapat memperbanyak laba sehingga 

memiliki peluang untuk membagikan dividen. Hal ini diperkuat oleh 

penelitian Prastya and Jalil (2020) yang mengungkapkan firm size 

mempengaruhi DPR sejalan dengan penelitian Tahir and Mushtaq (2016) 

dan Noefiansyah and Idayati 2019). Sedangkan penelitian Pattiruhu And 

Paais (2020) mengungkapkan firm size tidak mempengaruhi DPR sejalan 

dengan hasil penelitian Harun and Jeandry (2018). 

Berdasarkan penjelasan diatas terdapat ketidak konsistenan hasil 

penelitian terdahulu seperti ada yang berpengaruh dan tidak 

mempengaruhi kebijakan dividen. Alasan tersebut membuat penelitian 

dilakukan kembali dengan memperluas kombinasi variabel penelitian yaitu 

menambah jumlah variabel bebas untuk diuji pengaruhnya pada kebijakan 

dividen dengan objek yang berbeda.  

Bersumber pada deskripsi diatas peneliti terdorong untuk melakukan 

penelitian berjudul “Pengaruh Net Profit Margin, Current Ratio, Debt 

To Equity Ratio, Free Cash Flow Dan Firm Size Terhadap Kebijakan 

Dividen Pada Perusahaan Sektor Pertambangan yang Listing di BEI 

Periode 2016-2020.” 

 

1.2 Rumusan Masalah 

Bersumber pada pembahasan sebelumnya, rumusan masalah yang 

diajukan ialah : 

1. Apakah ada pengaruh net profit margin pada kebijakan dividen ? 

2. Apakah ada pengaruh current ratio pada kebijakan dividen ? 

3. Apakah ada pengaruh debt to equity ratio pada kebijakan dividen ? 

4. Apakah ada pengaruh free cash flow pada kebijakan dividen ? 

5. Apakah ada pengaruh firm size pada kebijakan dividen ? 

6. Apakah ada pengaruh secara bersamaan dari net profit margin, current 

ratio, debt to equity ratio, free cash flow dan firm size pada kebijakan 

dividen ? 
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1.3 Batasan Masalah 

Bersumber pada rumusan masalah, untuk mencapai sasaran penelitian 

yang diharapkan maka peneliti memberikan batasan masalah seperti : 

1. Perusahaan sektor pertambangan listing di BEI sebagai objek 

penelitian. 

2. Periode penelitian ialah tahun 2016-2020. 

3. Variabel independen yang diteliti hanya net profit margin, current 

ratio, debt to equity ratio, free cash flow serta firm size untuk dilihat 

pengaruhnya pada kebijakan dividen.  

 

1.4 Tujuan Penelitian 

Bersumber pada rumusan masalah, tujuan penelitian ialah : 

1. Untuk mengetahui pengaruh net profit margin pada kebijakan dividen.  

2. Untuk mengetahui pengaruh current ratio pada kebijakan dividen.  

3. Untuk mengetahui pengaruh debt to equity ratio pada kebijakan 

dividen.  

4. Untuk mengetahui pengaruh free cash flow pada kebijakan dividen.  

5. Untuk mengetahui pengaruh firm size pada kebijakan dividen.  

6. Untuk mengetahui pengaruh secara bersamaan net profit margin, 

current ratio, debt to equity ratio, free cash flow dan firm size terhadap 

kebijakan dividen.  

 

1.5 Manfaat Penelitian 

Manfaat yang diinginkan dari hasil penelitian yaitu : 

1. Praktisi 

Dapat dijadikan informasi sebagai bahan pertimbangan perusahaan 

ketika membuat keputusan mengenai kebijakan dividen, sehingga hasil 

yang dibuat perusahaan bisa sesuai dengan harapan pembayaran 

dividen. 

2. Investor 

Dapat menyediakan data yang bermanfaat untuk investor saat 

mempertimbangkan keputusan ketika berinvestasi. 
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3. Teoritis 

Dapat menambah wawasan serta pengetahuan tentang pengaruh net 

profit margin, current ratio, debt to equity ratio, free cash flow dan 

firm size pada kebijakan dividen.  

1.6 Sistematika Penulisan 

Adapun sistematika penulisan ialah : 

1. Bagian awal terdiri dari halaman judul, pengesahan, kata pengantar, 

daftar isi, daftar tabel, daftar gambar dan daftar lampiran. 

2. Bagian isi terdiri dari lima bab, diantaranya :  

a. BAB I PENDAHULUAN  

Memaparkan latar belakang konflik dimana latar belakang ini 

berkaitan dengan pengaruh net profit margin, current ratio, debt 

to equity ratio, free cash flow dan firm size pada kebijakan 

dividen serta mengungkapkan alasan penelitian dilakukan, 

menyebutkan rumusan masalah, batasan penelitian, tujuan dan 

manfaat penelitian. 

b. BAB II TINJAUAN PUSTAKA  

Memaparkan kajian teori, penelitian terdahulu, hipotesis dan 

kerangka pemikiran.  

c. BAB III METODE PENELITIAN 

Mengungkapkan jenis penelitian, populasi dan sampel, 

operasional variabel, jenis dan sumber data, metode pengumpulan 

data serta metode analisis data yang dipakai. 

d. BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN 

Menguraikan objek penelitian, analisis data seperti analisis 

deskriptif, regresi linear berganda, uji asumsi klasik dan uji 

hipotesis serta menjelaskan pengaruh hubungan antara varibel 

bebas pada variabel terikat. 

e. BAB V PENUTUP 

Memaparkan kesimpulan hasil penelitian, keterbatasan penelitian 

serta saran.  
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3. Bagian terakhir terdiri dari daftar pustaka dan lampiran guna 

mendukung penelitian. 
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