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ABSTRAK

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk menguji pengaruh cash ratio, CAR dan kepemilikan
manajerial terhadap kebijakan dividen. Variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini adalah likuiditas
yang diproksikan dengan menggunakan cash ratio yakni dengan membandingkan antara Kas dan setara kas dibagi
dengan utang lancar, CAR yang diproksikan dengan debt payout ratio (DPR) serta kepemilikan manajerial yang
diproksikan dengan membandingkan antara total saham manajer dengan total saham beredar.

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini yakni berupa perusahaan sub sektor perbankan yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2022, dengan menggunakan purposive sampling dengan jumlah sampel yang
didapat sesuai dengan kriteria adalah sebanyak 55 perusahaan. Teknik analisis data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah analisis regresi linear berganda yang dibantu dengan program SPSS versi 25.

Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa pada uji parsial, cash ratio berpengaruh signifikan terhadap
kebijakan dividen dengan tingkat signifikansi sebesar 0,000, CAR berpengaruh signifikan terhadap kebijakan
dividen dengan tingkat signifikansi sebesar 0,000, kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap kebijakan
dividen dengan tingkat signifikansi 0,168. Sedangkan pada uji simultan, cash ratio, CAR dan kepemilikan
manajerial berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen dengan tingkat signifikansi sebesar 0,000.

Kata Kunci: Cash Ratio, Capital Adequacy Ratio, Kepemilikan Manajerial, Kebijakan Dividen, CAR,
Likuiditas
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PENDAHULUAN

Kebijakan dividen merupakan sebuah penentuan
ataupun keputusan mengenai pembagian pendapatan
antara penggunaan pendapatan yang akan dibayarkan
kepada investor sebagai bentuk dividen ataupun
untuk digunakan di dalam perusahaan, dengan
maksud pendapatan tersebut wajib ditahan di dalam
perusahaan.

Likuiditas adalah kemampuan suatu aset ataupun
instrumen keuangan untuk dapat dijual atau
diperdagangkan dengan cepat tanpa menimbulkan
kerugian besar pada nilai aset tersebut. berpendapat
bahwa likuiditas berpengaruh signifikan terhadap
kebijakan dividen(Aldi Samara & Metta Susanti,
2023; Dian Anggraeni et al., 2022; R. D. Anggraeni
et al., 2020, 2021; Aprilyanti & Sugiakto, 2020;
Chandra et al., 2021; Christian & Addy Sumantri,
2022; Christianty & Limajatini, 2017; David &
Aprilyanti, 2018; Desyana & Yanti, 2020; Djoko &
Yanti, 2019; Edy et al., 2021; Evelyn & Sumantri,
2018; Fransisca & Herijawati, 2022; Gultom &
Gunawan, 2020; Herijawati & Anggraeni, 2018b; Ida
& Jenni, 2019, 2021; Janamarta et al., 2021; Jayadi &
Herijawati, 2017; jenni, n.d.; Juliani & Herijawati,
2016; Kristiadi & Herijawati, 2023; Limajatini et al.,
2017; Limajatini, Winata, et al., 2019; Limajatini,
Murwaningsari, & Khomsiyah, 2019; Limajatini,
Murwaningsari, & Sellawati, 2019; Limajatini et al.,
2022; Manurung & Herijawati, 2016; maxenchio
Teja & Lia Dama Yanti, 2023; Melatnerbar et al.,
2021; metta, n.d.; Metta Susanti & Aldi Samara,
2022; Monika & Jenni, 2021; muliati & Yanti, 2023,;
Natalia et al., 2020; Oktari et al., 2023; Oktari &
Dama Yanti, 2022; Samara, 2020; Samara et al.,
2022; Siahaan & Herijawati, 2023; Simbolon &
Herijawati, 2023; Sumantri, 2017, 2018; Sumantri et
al., 2018, 2021, 2022; Susanti et al., 2022; Susanti &
Samara, 2021, 2022; Sutrisna et al., 2019; Tantama &
Yanti, 2018; Tirtanata & Yanti, 2021; Trida et al.,
2020; Tungadi & Sumantri, 2016; Wi et al., 2021;
Susanto Wibowo et al., 2020, 2021; M. Wijaya &
Sumantri, 2019; T. Wijaya & Yanti, 2021; V. S.
Wijaya & Yanti, 2023; Suryadi Winata et al., 2020,
2023; Suryadi Winata & Limajatini, 2020; Witono &
Yanti, 2019; Yanti, Oktari, & Ardy, 2022; Yanti,
Hanitha, et al., 2022; Yanti, Oktari, Aprilyanti, et al.,
2022; Yanti & Aprilyanti, 2020; Yanti & Hartono,
2019; Yanti & Oktari, 2018a, 2018b; Yanti &
Wijaya, 2020; Zalukhu & Aprilyanti, 2021). Hal ini
dikarenakan peneliti mendapatkan data likuiditas
yang merupakan variabel dan sangat perlu
diperhatikan dampaknya terhadap kebijakan dividen.

Capital Adequacy Ratio Atau CAR merupakan
indikator yang dapat mengukur suatu kemampuan
pada perusahaan perbankan dalam menahan
guncangan akibat masalah kerugian terhadap modal
yang dimilikinya, menurut Javaid dan Alalawi (2018)
di dalam. Kecukupan modal yang tinggi,
sebagaimana  tercermin dalam rasio CAR,
memberikan gambaran bahwa bank memiliki

perlindungan yang kuat terhadap risiko-risiko yang

dapat muncul, seperti penurunan nilai aset ataupun

kredit macet.

Kepemilikan manajerial merupakan suatu jenis
kepemilikan yang dimana manajernya atau pimpinan
perusahaan juga memiliki saham di dalam
perusahaannya  tersebut.  Kinerja  perusahaan,
hubungan antara manajemen dan pemegang saham
serta kebijakan perusahaan dapat dipengaruhi oleh
kepemilikan  manajerial.  berrpendapat  bahwa
kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap
kebijakan dividen. Hal ini disebabkan oleh adanya
kepemilikan saham oleh manajer didalam perusahaan
yang dipimpinnya, yang mengakibatkan mereka
memiliki peran ganda yaitu menjadi manajer dan
juga investor. Kedua peran ini memiliki keuntungan
tersendiri bagi manajer, seperti memperoleh dividen
dari kepemilikan saham dan memperoleh tambahan
penghasilan dari biaya agensi yang dikenakan oleh
pemilik perusahaan.

Berdasarkan batasan permasalahan yang telah
disebutkan di atas, maka pokok permasalahan yang
akan dibahas adalah sebagai berikut :

1. Apakah cash ratio berpengaruh terhadap
kebijakan dividen pada perusahaan manufaktur
sektor perbankan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia(BEI) periode 2018 - 20227

2. Apakah CAR berpengaruh terhadap kebijakan
dividen pada perusahaan manufaktur sektor
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia(BEI) periode 2018 - 20227

3. Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh
terhadap kebijakan dividen pada perusahaan
manufaktur sektor perbankan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia(BEI) periode 2018 -
2022?

4. Apakah cash ratio, CAR dan kepemilikan
manajerial berpengaruh terhadap kebijakan
dividen pada perusahaan manufaktur sektor
perbankan yang terdaftar pada Bursa Efek
Indonesia(BEI) periode 2018 — 2022?

TINJAUAN PUSTAKA
Gambaran Umum Teori

Kebijakan Dividen

Kebijakan dividen merupakan suatu keputusan
perusahaan terkait pembagian keuntungan atau laba
kepada pemegang saham atau investor. Menurut
(Agleintan et al., 2019; Alfrida et al., 2020; Anes &
Simbolon, 2016; D Anggraeni et al., 2020; R. D.
Anggraeni et al., 2023; Aprilyanti & Wijaya, 2019;
Apriyanti & Sutandi, 2017; Ariyansyah & Sutandi,
2019; Brier & lia dwi jayanti, 2020; Damayanti &
Wibowo, 2016; Fani & Wibowo, 2017; Fransiska &
Sutandi, 2017; Fungsiawan et al., 2022; Hadi, 2019;
Harahap et al., 2023; Hardianti & Utiyati, 2020;
Haryati & Anggraeni, 2019; Hendra et al., 2021,
2023; Herijawati & Anggraeni, 2018a; Immanuel &
Aprilyanti, 2019; Junaidi et al., 2021; Karina &
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Sutandi, 2019; Kevin & Simbolon, 2022; Kharimah
& Sutandi, 2019; Lastiawan & Aprilyanti, 2021;
Latin & Anggraeni, 2019; Livy & Sutandi, 2016;
LORENSIUS & Aprilyanti, 2022; Novianti et al.,
2021; Patricia & Wibowo, 2019; Phillips & Sutandi,
2022; Prayoga & Aprilyanti, 2021; A. S. Putra, 2021;
V. D. Putra et al., 2022; Putri & Anggraeni, 2016;
Rante & Simbolon, 2022; rini n (1), n.d.; rini n (2),
n.d.; rini n (3), n.d.; santo (1), n.d.; santo (2), n.d.;
santo (3), n.d.; Sakilim Salikim et al., 2019; Salikim
Salikim, 2018; Samosir et al., 2020; A. A. Santosa &
Aprilyanti, 2020; S. Santosa et al., 2022; S. Santosa,
Angreni, et al., 2021; S. Santosa, Novianti, et al.,
2021; S. Santosa & Novianti, 2021; Selfiyan, 2021,
2022; Simbolon, 2018, 2021; Sudana, 2019;
Suhendra et al., 2022; Sulistiyowati, 2021, 2022;
Susandy & Anggraeni, 2018; Susilowati et al., 2023;
Sutandi, 2018b, 2018a; Sutandi et al., 2020, 2021;
Vikaliana et al., 2022; Wardana & Simbolon, 2016;
Wi & Anggraeni, 2020; S Wibowo et al., 2020;
Susanto Wibowo et al., 2022; Susanto Wibowo & J.,
2020; Susanto Wibowo & Sutandi, 2018; Wiharja &
Sutandi, 2023; A. M. Wijaya & Wibowo, 2022; S
Winata et al., 2020; Winiadi et al., 2023; WOS
Zubaydah et al., 2022; Yonita & Aprilyanti, 2022;
Yulian et al., 2019; Zatira, Nuratriningrum, et al.,
2020; Zatira, Simbolon, et al., 2020)di dalam
Kebijakan dividen merupakan salah satu aspek dalam
keputusan pengeluaran perusahaan, terutama yang
berkaitan dengan pengeluaran internal perusahaan.
Untuk dapat menghitung DPR, maka digunakan
rumus sebagai berikut :

Dividend Per Share

DPR =
Earning Per Share
Sumber : (Hardianti & Utiyati, 2020)

x 100%

Cash Ratio

Cash ratio merupakan salah satu konsep yang
penting di dalam dunia keuangan, hal ini mengacu
kepada kemampuan suatu perusahaan untuk dapat
mengubah aset menjadi uang tunai dengan waktu
yang cepat serta tanpa biaya yang signifikan.
Likuiditas juga sangat penting bagi perusahaan
karena memungkinkan perusahaan agar dapat
memenuhi kewajiban finansialnya dengan cepat serta
efisien. Untuk dapat menghitung likuiditas,
digunakan rumus cash ratio yaitu sebagai berikut :

Kas dan Setara Kas

Rasio Kas =

Sumber : (Hadi, 2019)

Utang Lancar

Capital Adequacy Ratio

Menurut capital adequacy ratio atau CAR tidak
selalu memiliki pengaruh yang konsisten terhadap
jumlah kredit modal kerja yang telah diberikan oleh
bank atau lembaga keuangan. Meskipun ada
anggapan umum bahwa peningkatan nilai CAR

seharusnya berdampak positif terhadap jumlah kredit
yang disalurkan, namun fakta yang ada menunjukkan
bahwa hubungan CAR dan jumlah kredit tidak selalu
berjalan searah. Rasio ini memiliki rumus sebagai
berikut :

CAR = Modal Inti 100%
~ Aset Risikox 0

Sumber : (Yulian et al., 2019)

Kepemilikan Manajerial
Kepemilikan manajerial mengacu kepada bagian
saham yang dimiliki oleh manajemen perusahaan,
seperti manajer. Tingginya kepemilikan saham
manajemen dapat menurunkan biaya agensi
perusahaan, karena adanya kesatuan kepentingan
antara pemegang saham sebagai principal dan
manajemen sebagai agen. di dalam menyatakan
bahwa kepemilikan manajerial merujuk pada
kepemilikan saham oleh manajemen perusahaan,
seperti manajer. Tingginya tingkat kepemilikan
manajerial dapat mengurangi  biaya agensi
perusahaan karena pemilik saham dan manajemen
memiliki kepentingan yang sama dan berfungsi
sebagai agen dan prinsipal. A. S. Putra (2021) di
dalam  penelitiannya  mengemukakan  rumus
kepemilikan manajerial sebagai berikut :

KM = Jumlah Saham Manajerial

" Jumlah Saham Beredar di Pasar

Sumber : (A. S. Putra, 2021)

METODE
Jenis Penelitian

Dalam penelitian ini, digunakan pendekatan
kuantitatif yang mengacu pada proses memperoleh
pengetahuan dengan menggunakan informasi berupa
angka sebagai alat analisis. Pendekatan ini dilakukan
secara sistematis, terstruktur dan terperinci dengan
fokus pada penggunaan angka, tabel, grafik serta
diagram dalam menggambarkan hasil informasi yang
akan diolah.

Objek Penelitian

Menurut, objek penelitian merupakan hal,
peristiwa, gejala, atau konsep yang digunakan
sebagai fokus di dalam penelitian. Objek penelitian
harus jelas, terbatas serta relevan dengan tujuan
penelitian. Objek pada penelitian ini berupa laporan
keuangan perusahaan manufaktur sektor perbankan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini
berfokus terhadap perusahaan manufaktur sektor
perbankan yang telah terdaftar secara konsisten di
Bursa Efek Indonesia selama kurun waktu 5 tahun
yaitu periode 2018-2022.

Jenis dan Sumber Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan
jenis data sekunder. Data sekunder yang digunakan
dalam penelitian ini meliputi cash ratio, CAR,
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kepemilikan manajerial dan kebijakan dividen. Data
ini diperoleh dengan cara mengakses situs resmi
Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id.

Populasi dan Sampel
Menurut Susanto Wibowo et.al (2021)Populasi
adalah sekelompok orang, kejadian atau segala
sesuatu yang mempunyai karekteristik tertentu. Pada
penelitian ini populasi data yang diperoleh yaitu
perusahaan yang telah terdaftar di BEI periode 2018-
2022, yang dimana terdapat sebanyak 52 perusahaan
manufaktur sektor perbankan dapat dijadikan sampel
penelitian dikarenakan ada beberapa kriteria yang
harus tercantum dalam laporan keuangan tersebut.
Dengan populasi yang telah ada, penelitian ini
menggunakan teknik non-random sampling dan jenis
purposive sampling.
Berikut ini adalah daftar 11 perusahaan sektor
perbankan yang memenuhi syarat sebagai sampel
penelitian seperti yang disajikan :
KODE NAMA PERUSAHAAN

BBCA PT. Bank Central Asia Tbk.

BBNI PT. Bank Negara Indonesia (Persero)
Thk.

BBRI PT. Bank Rakyat Indonesia (Persero)
Thk.

BDMN PT. Bank Danamon Indonesia Thk.
BJBR PT. Bank Pembangunan Daerah Jawa
Barat Dan Banten Tbk.

BJTM PT. Bank Pembangunan Daerah Jawa
Timur Thk.

BMRI PT. Bank Mandiri (Persero) Thk.
BNBA PT. Bank Bumi Arta Thk.

BNGA PT. Bank CIMB Niaga Tbk.

MEGA PT. Bank Mega Thk.

SDRA PT. Bank Woori Saudara Indonesia
1906

Teknik Pengumpulan Data
Mendapatkan data merupakan tujuan utama dari
penelitian, sehingga teknik pengumpulan data
menjadi langkah strategis yang sangat penting
menurut (Sugiyono, 2017) di dalam. Terdapat dua
jenis teknik pengumpulan data, yaitu :
. Literatur Pustaka
Berbagai kegiatan memerlukan acuan dalam
bentuk literatur. Secara umum, literatur
dapat diartikan sebagai referensi yang
digunakan untuk mendapat informasi.
2. Data Sekunder BEI
Data sekunder adalah jenis data yang tidak
diperoleh secara langsung dari sumber
utamanya.

Teknik Analisis Data

Pengujian dalam penelitian ini menggunakan analisis
regresi linear berganda, hal ini dilakukan untuk dapat
menguji  hubungan pengaruh antara variabel
independen dengan variabel dependen, apabila baik

4

variabel independen maupun variabel dependen
memiliki indikator berbentuk interval atau rasio.
Model persamaan dapat digambarkan sebagai
berikut:

DPR = a + p,Cash Ratio + 5, CAR + ;KM + ¢

Keterangan :

DPR = Kebijakan Dividen

a = Konstanta

P23 = Koefisien regresi t
Cash Ratio = Rasio kas

CAR = Capital Adequacy Ratio
KM =Kepemilikan Manajerial
€ = Error

HASIL

1. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R?)
Model Summary®
Adjusted Std. Error of
Model R R Square R Square the Estimate

1 .145° .021 .036 ,2330526

a.  Predictors:  (Constant),  Kepemilikan
Manajerial, Capital Adequacy Ratio, Cash Ratio
b. Dependent Variable: Kebijakan Dividen
Sumber : Hasil Pengolahan Data SPSS 25
Koefisien determinasi (R? pada intinya
mengukur seberapa jauh kemampuan model
dalam menerangkan variasi variabel dependen
menurut (Herijawati & Anggraeni, 2018).

2. Tabel Uji Hipotesis

o UjiT
Menurut  Ghozali (2016) didalam
menyatakan bahwa uji statistik T pada
dasarnya dilakukan untuk melihat seberapa
besar pengaruh satu variabel independen
secara
individual terhadap variabel dependen.

Coefficients?
Standardize

d

Unstandardized Coefficient

Coefficients s t Sig.
Std.
Model B Error Beta

1 (Constant)  .170 .012 13.80 .00
4 0
Cash -.007 .000 -.929 -1.966 .00
Ratio 0
CAR 983 .001 1.000 -1.736 .00
0
KM 119 .085 .001 1.400 .16
8

a. Dependent Variable: Kebijakan Dividen
Sumber : Hasil Pengolahan Data SPSS 25
Berdasarkan dari hasil Uji T diatas,
pengujian variabel cash ratio dan capital
adequacy ratio berpengaruh terhadap
kebijakan dividen, karena memiliki nilai
signifikan 0,000 < 0,05. Berbeda dengan
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variabel kepemilikan manajerial yang tidak
berpengaruh terhadap kebijakan dividen,
karena memiliki nilai signifikan 0,168 >
0,05.

o UjiF
ANOVA?
Sum of Mean Sig
Model Squares  df  Square F
1 Regression 819.435 2 449.717 92.94 .00
Ob

Residual 317 52 .006

Total 819.752 54

a. Dependent Variable: Kebijakan Dividen

b. Predictors: (Constant), Cash Ratio, CAR,

Kepemilikan Manajerial

Sumber : Hasil Pengolahan Data SPSS 25

Pada uraian dari Tabel uji F, besarnya angka
probabilitas pada perhitungan “ANOVA”
adalah untuk menguji model regresi menurut
(Sutandi et al., 2020). Hasil yang
didapatkan pada uji ini adalah variabel
independen vaitu cash ratio, CAR dan
kepemilikan manajerial berpengaruh secara
bersama-sama (simultan) terhadap kualitas
laba karena memiliki nilai Ft@be) 277 <
Fhivng) 9294 dan memiliki tingkat
signifikansinya lebih tinggi dari konstanta
0,000 < 0,05. Dan dapat disimpulkan bahwa
cash ratio, CAR dan kepemilikan manajerial
secara simultan berpengaruh terhadap
kebijakan dividen.

KESIMPULAN

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan yaitu
untuk menguji pengaruh cash ratio, CAR dan
kepemilikan manajerial terhadap kebijakan dividen.

Perusahaan yang menjadi sampel dalam penelitian ini

merupakan perusahaan sub sektor perbankan yang

telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun

2018-2022 dengan data sampel yang telah berhasil

memenuhi Kriteria yakni sebanyak 11 perusahaan.

Berdasarkan hasil analisis data yang telah dijelaskan

pada bab sebelumnya, maka peneliti dapat

mengambil kesimpulan sebagai berikut :

1) Cash ratio berpengaruh signifikan terhadap
kebijakan dividen, dengan nilai signifikansi
sebesar 0,000 lebih kecil dari 0,05.

2) CAR berpengaruh signifikan terhadap kebijakan
dividen, dengan nilai signifikansi sebesar 0,000
lebih kecil dari 0,05.

3) Kepemilikan manajerial tidak berpengaruh
terhadap kebijakan dividen, dengan nilai
signifikansinya 0,168 lebih besar dari 0,05.

4) Cash ratio, struktutur modal dan kepemilikan
manajerial  secara  simultan  berpengaruh
terhadap kebijakan dividen, dengan nilai

signifikansinya 0,000 lebih kecil dari 0,05.
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