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Received: Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, leverage, dan risiko
26 Jun 2023  bisnis terhadap kebijakan dividen pada perusahaan sektor consumer non-cyclicals
periode tahun 2017-2021. Teknik sampling yang digunakan dalam penelitian adalah
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Abstract

This study aims to determine the effect of profitability, leverage, and business risk on dividend policy in
consumer non-cyclicals sector companies for the period 2017-2021. The sampling technique used in
this research is purposive sampling method. The data used in this study is secondary data in the form
of annual financial reports of consumer non-cyclicals sector companies sourced from 1DX or the
company's website. The dependent variable in this study is dividend policy with data analysis techniqunes
using descriptive statistical analysis and multiple linear regression. The results of this study show that
profitability, leverage, and business risk have an influence on dividend policy.
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Pendahuluan

Teknologi dan informasi yang terus berkembang mempengaruhi persaingan bisnis
yang ketat. Perusahaan akan menghadapi guncangan ini dengan ketepatan strategi untuk
terus dapat berkembang. Pemimpin perusahaan harus berinovasi dan mengikuti
perkembangan pasar, meningkatkan daya saing, dan menjaga pengelolaan keuangan. Dalam
melaksanakan strategi ini tentu terdapat berbagai tantangan yang akan dihadapi, salah
satunya adalah kebutuhan pendanaan. Penerbitan pasar modal menjadi salah satu cara
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efektif untuk mendukung pertumbuhan perusahaan yang memiliki keterbatasan finansial
(Didier et al., 2021). Instrumen pasar modal yang paling populer adalah saham yang mana
merupakan tanda penyertaan modal individu atau pihak dalam suatu perusahaan. Dengan
penyertaan modal, maka pihak tersebut memiliki klaim atas pendapatan dan aset
perusahaan (www.idx.co.id). Tujuan investor dalam melakukan penanaman modal adalah
untuk mendapatkan pengembalian yaitu capital gain dan dividen (Stevanius & Yap, 2018).
Capital gain adalah keuntungan dari harga jual saham atas harga belinya. Sedangkan dividen
merupakan pendapatan yang diperoleh dari sebagaian laba dan ditetapkan melalui rapat
umum pemegang saham (Suryani, 2018).

Berkaitan dengan birth in the hand theory yang ditemukan oleh Gordon dan Litner
1956, investor lebih menyukai dividen daripada capital gain karena mereka menganggap
bahwa dividen merupakan sesuatu yang pasti. Pembayaran dividen dalam bentuk tunai
lebih diminati oleh pemegang saham. Meskipun nilai pendapatanya tidak besar namun
dividen kas dinilai mampu mengurangi ketidakpastian dalam kegiatan investasi (Septiani et
al., 2020). Kebijakan dividen adalah keputusan yang sangat penting karena berkaitan
dengan pilihan pemanfaatan laba yang dapat digunakan sebagai dividen atau juga dapat
menahanya untuk pendukung pertumbuhan perusahaan (Nerviana, 2016). Pembagian
dividen didasarkan pada perolehan laba perusahaan, sehingga rasio profitabilitas menjadi
salah satu faktor yang akan dipertimbangkan.

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dalam jangka
waktu tertentu melalui sumber daya yang dimiliki (Ismawati, 2017). Di sisi lain, ketika dana
internal tidak mencukupi kebutuhan keuangan, perusahaan akan beralih mencari dana dari
luar. Sumber dana eksternal ini berupa penrbitan saham dan pinjaman. Langkah ini akan
memunculkan biaya transaksi yang harus dibayarkan perusahaan. Kapasitas perusahaan
dalam memenuhi semua kewajiban pembayaran ini berkaitan dengan rasio leverage.
Leverage adalah rasio yang digunakan untuk mengkalkulasi kemampuan perusahaan dalam
memanfaatkan dana pinjaman dalam rangka meningkatkan nilai perusahaan (Sudiartana &
Yudantara, 2020). Leverage menggambarkan kemampuan perusahaan membayar hutang
baik jangka pendek maupun jangka panjang (Hartini, 2017). Leverage menandakan
seberapa besar ketergantungan perusahaan dengan pihak eksternal. Selain itu, leverage
menunjukkan tingkat transaksi yang harus dilakukan perusahaan dalam memenuhi
kebutuhan pendanaanya. Jumlah dana pinjaman mempengaruhi laba, karena terdapat
tambahan biaya bunga (Suryani, 2018). Namun apabila penggunaan pinjaman sudah efektif
dan menguntungkan, maka dapat mengindikasikan sinyal positif bahwa penggunaanya
sudah tepat sasaran serta keuntungan yang diperoleh perusahaan akan digunakan sebagai
pembagian dividen (Sanjaya & Ariesa, 2020).

Penggunaan dana pinjaman perusahaan harus disertai pengelolaan yang maksimal.
Pengelolaan pinjaman yang tepat akan berdampak pada perolehan pendapatan yang tinggi.
Sementara itu, apabila pengelolaan pinjaman yang kurang maksimal akan memunculkan
risiko bisnis yang harus dihadapi perusahaan. Risiko bisnis adalah risiko yang terjadi ketika
perusahaan tidak mampu menutupi biaya operasionalnya sehingga mempengaruhi stabilitas
pendapatan (Sari & Setiawan, 2021). Risiko bisnis menggambarkan kondisi keuangan
perusahaan yang tidak aman dan cenderung berdampak pada kinerja perusahaan (Mnune
& Purbawangsa, 2019). Hubungan antara laba yang diharapkan dan laba aktual akan
menjadi tidak pasti jika risiko bisnis tinggi. Hal tersebut menyebabkan perusahaan untuk
menghindari kewajiban membayar dividen yang tinggi (Jaara et al., 2018).
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Beberapa hasil penelitian terdahulu menunjukkan perbedaan hasil. Studi empiris yang
dilakukan beberapa peneliti tentang profitabilitas terhadap kebijakan dividen (Maldajian &
El Khoury, 2014; Kazmierska-J6zwiak, 2015; Ismawati, 2017; Jaara et al., 2018; Pratama,
2019) menunjukkan hasil bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap kebijakan
dividen. Hasil penelitian lainnya (Sarmento & Dana, 2016; Yuniasih & Sunarto, 2017;
Sanjaya & Ariesa, 2020) menunjukkan hasil bahwa profitabilitas tidak berpengaruh
terthadap kebijakan dividen. Penelitian terkait leverage terhadap kebijakan juga memiliki
perbedaan hasil. Penelitian yang sebelumnya (Stevanius & Yap, 2018) menunjukkan hasil
bahwa leverage berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen. Penilitian pada rentang
waktu yang (Suryani, 2018) justru menunjukkan hasil bahwa bahwa leverage tidak
berpengaruh terhadap kebijakan dividen. Temuan yang berbeda juga terdapat pada
pengaruh risiko bisnis terhadap kebijakan dividen. Penelitian terdahulu (Detiana, 2009;
Nerviana, 2016) menunjukkan hasil bahwa risiko bisnis berpengaruh terhadap harga saham.
Penilitian yang lain (Kazmierska-J6zwiak, 2015) menunjukkan hasil bahwa risiko bisnis
tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen.

Perbedaan temuan penelitian terkait profitabilitas, leverage dan risiko bisnis terhadap
kebijakan dividen menarik untuk ditindaklanjuti. Penelitian ini menelaah kembali
permasalahan tersebut dengan pendekatan teori sinyal dan teori agensi. Informasi keuangan
perusahaan dan investasi dana internal perusahaan yang tergambar dari profitabilitas,
leverage dan risiko akan mempengaruhi kebijakan perusahaan dalam pembagian dividen.
Kemampuan perusahaan menghasilkan laba akan berpengaruh terhadap kebijakan dividen
peneliti (Sudiartana & Yudantara, 2020; Lucy et al., 2022). Besar kecilnya hutang yang
digunakan untuk pendanaan berpengaruh terhadap kebijakan dividen (Stevanius & Yap,
2018). Tinggi rendahnya risiko bisnis yang dihadapi perusahaan berpengaruh terhadap
kebijakan dividen (Khoirina & Meidasari, 2021). Oleh karena itu, penelitian ini bertujuan
untuk menganalisis pengaruh profitabilitas, leverage dan risiko bisnis terhadap kebijakan
dividen perusahaan sektor consumer di Bursa Efek Indonesia non-cyclicals periode tahun
2017-2021.

Metodologi
Pengembangan Model

Signaling Theory

Teori ini memuat penjelasan terkait persepsi manajemen terhadap prospek
perusahaan, yang mana juga akan mempengaruhi respon penanam modal (Brigham &
Houston, 2019). Sinyal ini akan menjadi gambaran kondisi perusahaan bagi investor dan
manajemen, sehingga berguna sebagai pertimbangan dalam mengambil keputusan
(Yuniasih & Sunarto, 2017). Pihak manajemen lebih mengetahui informasi baik poritif
maupun negatif terkait kondisi perusahaan. Secara sederhana, informasi pribadi ini
memberikan prespektif yang istimewa kepada pihak manajemen mengenai kondisi
perusahaan dari beberapa aspek, kemudian dijadikan sebagai pertimbangan dalam
membuat kebijakan (Connelly et al., 2011).
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Pecking order theory

Teori ini menjelaskan bahwa perusahaan lebih tertarik dengan pembiayaan dari
sumber internal seperti kas, laba ditahan , dan depresiasi daripada dana eksternal (Bahri,
2017). Perusahaan mempunyai hirarki dalam penggunaan dana, yang mana seorang manajer
pertama kali akan memilih penggunaan dana internal, sedangkan hutang dan penerbitan
saham menjadi pilihan terakhir (Tahir & Mushtaq, 2016). Menurut Myers (1984) dalam
(Patra et al,, 2012) perusahaan menyukai pendanaan investasi dengan dana internal,
schingga perusahaan yang memiliki peluang investasi dan kebutuhan dana besar akan
mengurangi pembayaran dividen untuk meminimalisir ketergantungan terhadap modal
eksternal.

Profitabilitas (X1)
Hl
H2 .. .
Leverage (X2) Kebijakan Dividen (Y)
H3

Risiko hisnis (X3)

Sumber: (Putri et al., 2023)
Gambar 1. Kerangka Konsep

Profitabilitas dan Kebijakan Dividen

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan bersih
dari kegiatan operasionalnya (Laura et al.,, 2018). Kemampuan tersebut dapat dijadikan
sebagai cara untuk melihat keberhasilan perusahaan. Dalam menjalankan usaha,
profitabilitas merupakan faktor penting dalam menjamin kelangsungan hidup perusahaan
(Suwandani et al., 2017). Semakin tinggi akumulasi laba, semakin baik kemampuan
perusahaan untuk membayar dividen dan melanjutkan kegiatan usaha atau reinvestasi.
Menurut teori sinyal, tingkat laba yang dihasilkan perusahaan memberikan gambaran posisi
finansial perusahaan bagi manajemen maupun investor (Yuniasih & Sunarto, 2017).
Profitabilitas perusahaan merupakan indikator utama yang berpengaruh terhadap kebijakan
dividen. Informasi terkait laba ini dijadikan pertimbangan para manajer dalam menentukan
kebijakan dividen. Menurut pecking order theory, perusahaan dengan laba besar cenderung
menahan labanya untuk keperluan hidup perusahaan, namun di sisi lain perusahaan perlu
untuk menyampaikan sinyal positif terkait masa depan perusahaan dengan cara
membagikan dividen (Bahri, 2017). Perusahaan akan membayarkan dividen ketika
memperoleh keuntungan (Jaara et al., 2018).

HT : Profitabilitas diduga memiliki pengarub terhadap kebijakan dividen.

Leverage dan Kebijakan Dividen

Leverage merupakan kebijakan pendanaan yang berhubungan dengan bagaimana
strategi pembiayaan dalam perusahaan dari pinjaman untuk aktivitas operasional
perusahaan (Anisah et al.,, 2016). Kebijakan pinjaman ini berkaitan dengan pendanaan
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karena pinjaman adalah salah satu komposisi struktur modal (Bansaleng et al., 2014).
Penggunaan hutang akan menimbulkan konsekuensi untuk membayar bunga pinjaman,
schingga akan berdampak pada pendapatan yang akan diperoleh (Makadao & Saerang,
2021). Sesuai dengan teori sinyal, besaran pinjaman yang ditanggung perusahaan akan
menjadi pertimbangan dan penilaian bagi manajemen dan investor terhadap masa depan
perusahaaan (Yuniasih & Sunarto, 2017). Menurut Rozeff (1982) dalam (Patra et al., 2012)
perusahaan dengan hutang tinggi cenderung membayar dividen rendah untuk mengurangi
biaya transaksi terkait dengan pembiayaan eksternal.

H2 : Leverage diduga memiliki pengarub terhadap kebijakan dividen.

Risiko bisnis dan Kebijakan Dividen

Risiko bisnis adalah risiko ketika tidak mampu menutup biaya operasional yang
mempengaruhi stabilitas pendapatan (Sari & Setiawan, 2021). Tingkat ketidakpastian
pendapatan saat ini dan masa mendatang menggambarkan risiko bisnis (Tahir & Mushtaq,
2016). Dalam teori portofolio, risiko dinyatakan sebagai probabilitas keuntungan yang
menyimpang dari keuntungan aktual. Semakin besar penyimpangan keuntungan aktual
daripada keuntungan yang diharapkan, berbanding lurus dengan tingkat risiko yang
ditanggung (Laura et al., 2018). Sesuai dengan teori sinyal, tingkat risiko bisnis akan menjadi
informasi bagi manajemen dan investor. Informasi ini kemudian akan dijadikan
pertimbangan oleh manajemen dalam menentukan kebijakan dividen. Risiko bisnis adalah
taktor yang memiliki pengaruh terhadap kebijakan pembagian dividen ketika perusahaan
tidak memiliki dana yang cukup untuk menutupi kewajiban, seperti pembayaran dividen.
Hubungan antara laba yang diharapkan dan laba aktual akan menjadi tidak pasti jika risiko
bisnis tinggi. Oleh karena itu, kewajiban membayar dividen yang tinggi akan dihindari oleh
perusahaan (Jaara et al., 2018).

H3 : Ristko bisnis diduga memiliki pengarub terbadap kebijakan dividen.

Tabel 1. Operasionalisasi Variabel

Variabel Definisi Operasional Pengukuran
Kebijakan Diukur menggunakan DPR yang DPR=(Dividend per
Dividen menggambarkan rasio besaran Sahare)/(Earning per Share)

dividen dengan pendapatan bersih
Profitabilitas Diukur menggunakan NPM yang NPM =(Laba

menggambarkan kemmapuan laba Bersih)/Penjualan
yang dihasilkan dari penjualan
Leverage Diukur menggunakan DER yang DER=(Total Liabilitaas)/(Total

menggambarkan rasio perbandingan  Ekuitas)
hutang terhadap ekuitas perusahaan
Risiko bisnis Diukur menggunakan perbandingan  Risiko Bisnis =cEBIT/(Total
EBIT dan total asset Asset)
Sumber: (Jaara et al., 2018; Mnune & Purbawangsa, 2019; Nerviana, 2016, Putri et al., 2023;
Septiani et al., 2020; Tabir & Mushtag, 2016; Wijaya, 2017)
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Pengumpulan Data

Data penelitian berupa laporan keuangan perusahaan sektor consumer non-cyclicals di
Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2021. Laporan keuangan tersebut diperoleh dengan cara
melihat atau mendownload laporan keuangan dari situs IDX, yahoo finance, dan situs resmi
perusahaan. Fokus data pada penelitian ini berkaitan dengan variabel profitabilitas,
leverage, risiko bisnis dan kebijakan dividen.

Teknik Analisis Data

Penelitian ini menggunakan alat ukur berupas software SPSS. Analisis data dilakukan
untuk mendeskripsi serta mengestimasi data sekunder penelitian melalui metode statistik
deskriptif dan statistik inferensial yaitu analisis regresi linier berganda.

Hasil

Analisis Statistik Deskriptif

Estimasi hasil statistik deskriptif terkait variabel kebijakan dividen, profitabilitas,
leverage, dan risiko bisnis perusahaan consumer non-cyclicals periode 2017-2021 dapat
dilihat pada tabel 2. Kebijakan dividen secara rata-rata cukup tinggi dimana 40% laba
perusahaan dibagikan dalam bentuk dividen. Secara umum, sebagian besar perusahaan
menggunakan modal yang berasal dari hutang.

Tabel 2. Hasil Analisis Statistik Deskriptif

Variabel N Minimum Maksimum  Mean  Standar Deviasi
DPR 105 0,000 6,000 0,40223 0,783513
NPM 105 0,003 0,219 0,07254 0,52348
DER 105 0,148 31,716 1,39817 3,127633
RISK 105 0,007 0,244 0,04214 0,041081

Sumber : data diolah, 2023
Uji Persyaratan Analisis

Uji Normalitas

Tabel 3 menunjukkan hasil uji normalitas menggunakan metode One-Sample
Kolmogorov-Smirnov Test. Hasil pengujian menunjukkan hasil bahwa data dalam
penelitian ini berdistribusi normal dengan nilai signifikansi sebesar 0,063 > 0,05. Hal
tersebut mmembuktikan tidak ada gejala normalitas dalam model regresi penelitian ini.

Tabel 3. One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

N Asymp. Sig. (2-tailed) Keterangan

105 0,063 Normal

Sumber : data diolah, 2023
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Uji Multikolinearitas

Tabel 4 menunjukkan hasil uji multikolinieritas. Hasil pengujian menunjukkan tidak
ada variabel independen dengan angka Variance Inflation Faktor (VIF) lebih besar dari 10.
Hasil tersebut terbukti tidak ada masalah multikolinearitas antar variabel independen dalam
model regresi.

Tabel 4. Hasil Uji Multikolinearitas

Variabel VIF Keterangan
NPM 1,905 Lolos Multikolinieritas
DER 1,234 Lolos Multikolinieritas
RISK 1,692 Lolos Multikolinieritas

Sumber : data diolah, 2023

Uji Heteroskedastisitas

Tabel 5 menunjukkan nilai signifikansi uji heteroskedastisitas besar dari 0,05 untuk
masing-masing variabel. Nilai signifikansi NPM sebesar 0,819, DER sebesar 0,471 dan
risiko bisnis sebesar 0,067 yang mengindikasikan bahwa tidak terdapat variabel yang secara
signifikan mempengaruhi variabel dependen absolut nilai residual. Hal ini membuktikan
bahwa tidak terdapat gejala heteroskedastisitas dalam model regresi.

Tabel 5. Hasil Uji Heteroskedastisitas

Variabel Sig Keterangan
(Constant) 0,002
NPM 0,819 Lolos Heteroskedastisitas
DER 0,471 Lolos Heteroskedastisitas
BRISK 0,067 Lolos Heteroskedastisitas

Sumber : data diolah, 2023

Uji F - Model

Uiji statistik F tabel 6 penelitian ini mengindikasikan bahwa variabel profitabilitas,
leverage dan risiko bisnis terhadap kebijakan dividen signifikan. Hasil ini dibuktikan dengan
nilai thitung 20,373 dan signifikansi sebesar 0,000 yang lebih kecil dari 0,05. Tabel 8 model
summary mendapatkan nilai koefisien determinasi yang disesuaikan dengan besar Adjusted R
Square 0,358, nilai tersebut berarti bahwa 35,8% variasi kebijakan dividen dapat dijelaskan
oleh variasi dari ketiga variabel X yaitu NPM, DER dan risiko bisnis.

Tabel 6. ANOVA

Model B Sig.

NPM, DER, BRISK > Kebijakan Dividen 20,373 0,000
Sumber : data diolah, 2023
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Tabel 7. Model Summaryb

Model R R Square Adjusted R Square
NPM, DER, BRISK >
Kebijakan Dividen 0,014 0,377 0,358

Sumber : data diolah, 2023

Uji t - Hipotesis

Tabel 8 merupakan hasil analisis yang dirangkum untuk keperluan pengujian
hipotesis. Hasil pengujian menunjukkan bahwa variabel profitabilitas, leverage dan risiko
bisnis terhadap kebijakan dividen signifikan karena nilai probabilitas atau nilai Sig. kurang
dari 0,05. Signifikansi hasil pengujian menunjukkan bahwa profitabilitas, leverage dan risiko
bisnis berpengaruh terhadap kebijakan dividen.

Tabel 8. Hasil Uji t

Variabel t Sig. Keterangan
NPM - Kebijakan Dividen -2,191 0,031 Signifikan
DER = Kebijakan Dividen -5,877 0,000 Signifikan
RISK = Kebijakan Dividen -3,953 0,000 Signifikan

Sumber : data diolah, 2023

Pembahasan

Pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan dividen

Pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan dividen signifikan yang mengindikasikan
adanya pengaruh variabel profitabilitas terhadap kebijakan dividen. Hasil penelitian
mengindikasikan bahwa penelitian memiliki cukup bukti dalam menjelaskan seberapa besar
pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan dividen. Tingkat profitabilitas mampu
menjelaskan variabilitas kebijakan dividen perusahaan. Menurut signaling theory, laba yang
dihasilkan memberikan gambaran bagi manajemen maupun investor terkait posisi finansial
perusahaan pada periode tertentu (Yuniasih & Sunarto, 2017). Profitabilitas adalah
indikator utama yang berpengaruh terhadap kebijakan dividen. Informasi terkait laba akan
menjadi penilaian manajer sebelum menentukan kebijakan dividen. Disisi lain, sesuai
dengan pecking order theory perusahaan dengan laba besar cenderung akan menahan
labanya untuk keperluan hidup perusahaan, namun perusahaan perlu untuk menyampaikan
sinyal positif terkait masa depan perusahaan dengan cara membagikan dividen (Bahri,
2017). Tingkat laba yang dihasilkan berpengaruh terhadap tingkat dividen yang dibayarkan
perusahaan (Sudiartana & Yudantara, 2020). Hasil penelitian ini sesuai dengan banyak
penelitian sebelumnya (Jaara et al., 2018; Kazmierska-J6zwiak, 2015; Lucy et al., 2022;
Maldajian & El Khoury, 2014; Patra et al.,, 2012; Septiani et al., 2020; Sudiartana &
Yudantara, 2020) dimana profitabilitas berpengaruh terhadap kebijakan dividen.
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Pengaruh leverage terhadap kebijakan dividen

Pengaruh leverage terhadap kebijakan dividen signifikan yang mengindikasikan
adanya pengaruh variabel profitabilitas terhadap kebijakan dividen. Hasil penelitian ini
menggambarkan bahwa penelitian ini memiliki bukti yang cukup untuk menjelaskan terkait
pengaruh leverage terhadap kebijakan dividen perusahaan. Tingkat leverage akan menjadi
dipertimbangkan perusahaan dalam menetapkan kebijakan dividen. Pembayaran dividen
akan semakin rendah ketika leverage perusahaan tinggi (Sanjaya & Ariesa, 2020). Apabila
pembayaran dividen tinggi maka investor akan menilai bahwa perusahaan menjanjikan
komitmen baru yang pada akhirnya akan menggangeu finansial. Sesuai dengan teori sinyal,
besaran pinjaman yang ditanggung perusahaan akan menjadi pertimbangan serta penilaian
bagi manajemen dan investor terhadap masa depan perusahaaan (Yuniasih & Sunarto,
2017). Perusahaan dengan leverage rendah akan cenderung menghargai kesejahteraan
pemegang saham, namun ketika hutang tinggi perusahaan fokus dalam pelunasan
kewajibanya dan cenderung menurunkan pembayaran dividen. Hasil penelitian ini sesuai
dengan banyak penelitian sebelumnya (Bansaleng et al., 2014; Kazmierska-J6Zwiak, 2015;
Putu et al, 2014; Sanjaya & Ariesa, 2020; Stevanius & Yap, 2018) dimana leverage
berpengaruh terhadap kebijakan dividen.

Pengaruh risiko bisnis terhadap kebijakan dividen

Pengaruh risiko terhadap kebijakan dividen signifikan yang mengindikasikan adanya
pengaruh variabel risiko bisnis terhadap kebijakan dividen. Hasil penelitian ini
menggambarkan bahwa penelitian ini memiliki bukti yang cukup untuk menjelaskan terkait
pengaruh risiko bisnis dengan kebijakan dividen. Penyimpanagn keuntungan sesungguhnya
yang semakin besar, semakin besar juga risiko yang akan didapat (Laura et al., 2018). Sesuai
dengan teori sinyal, tingkat risiko bisnis akan menjadi informasi bagi manajemen dan
investor. Informasi ini kemudian akan dijadikan pertimbangan oleh manajemen dalam
menentukan kebijakan dividen (Laura et al., 2018). Risiko bisnis yang tinggi memberikan
kemungkuninan bahwa perusahaan tidak mampu membiayai operasionalnya yang berakibat
pada penurunan laba. Kondisi tersebut akan mendorong perusahaan untuk
mempertahankan kondisi keuangan internal dengan menahan labanya dalam bentuk laba
ditahan daripada meningkatkan pembayaran dividen (Mnune & Purbawangsa, 2019).
Risiko bisnis dapat dikurangi dengan tidak menambah jumlah hutang, sehingga perusahaan
berisiko tinggi cenderung lebih membayar dividen rendah karena sebagian besar labanya
akan dimanfaatkan untuk pengembangan perusahaan (Salsabilla & Isbanah, 2020). Hasil
penelitian ini sesuai dengan penelitian sebelumnya (Epaphra & Nyantori, 2018;
Erkaningrum F, 2013; Khoirina & Meidasari, 2021; Patra et al., 2012; Putri et al., 2023;
Salsabilla & Isbanah, 2020) dimana risiko bisnis berpengaruh terhadap kebijakan dividen.

Kesimpulan

Profitabilitas memiliki pengaruh terhadap kebijakan dividen, hasil ini berarti bahwa
laba yang didapatkan berdampak pada kebijakan dividen yang diterapkan perusahaan.
Leverage memiliki pengaruh terhadap kebijakan dividen, hasil ini berarti bahwa
penggunaan hutang sebuah perusahaan mempengaruhi kebijakan dividen perusahaan.
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Risiko bisnis berpengaruh terhadap kebijakan dividen, hasil ini berarti bahwa tingkat risiko
bisnis sebuah perusahaan mempengaruhi kebijakan dividen perusahaan.

Organisasi sebelum membuat keputusan atas kebijakan dividen diharapkan dapat
mempertimbangkan dan mengkaji hal-hal yang dapat mempengaruhi tingkat pembayaran
dividen seperti profitabilitas, leverage dan risiko bisnis, sehingga akan konsisten dengan
tujuan perusahaan dan dapat memaksimalkan keuntungan perusahaan. Investor diharapkan
mempertimbangkan faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen profitabilitas, leverage
dan risiko bisnis, sehingga akan memperoleh pengembalian yang sepadan dengan investasi
yang dilakukan.. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat memperhitungkan aspek
kepemilikan institusional, likuiditas, pajak, peluang investasi.
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