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Tujuan dari penelian ini adalah untuk menguji bagaimana pengaruh profitabilitas, likuiditas, leverage 
terhadap kebijakan deviden pada perusahaan PT Gudang Garam pada periode 2015-2022. Pada 
penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif jenis penelitiannya asosiatif. Populasi penelitian ini 
adalah seluruh laporan keuangan PT Gudang Garam. Adapun sampel yang digunakan dalam penelitian 
ini adalah laporan keuangan pada PT Gudang Garam dari tahun 2015 sampai 2022. Teknik pengambilan 
sampel yang dilakukan dengan teknik purposive sampling kriterianya perusahaan yang terdaftar di BEI 
dalam hal ini adalah PT Gudang Garam dan periode yang dipakai yaitu 2015 sampai 2022. Sumber data 
yang digunakan yaitu data sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan kuartal PT Gudang Garam 
pada periode 2015 sampai 2022. Adapun teknik analisis data yang dipakai yaitu uji normalitas, uji 
multikolinearitas, uji hesteroskedastisitas, uji autokorelasi, uji koefisien determinasi, uji F, uji t(t-test). 
Berdasarkan hasil uji dan pembahasan yang sudah dijelaskan sebelumnya maka dapat ditarik kesimpulan 
bahwasannya likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan deviden pada PT Gudang 
Garam, likuiditas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kebijakan deviden pada perusahaan PT 
Gudang Garam, leverage  berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap kebijakan deviden pada PT 
Gudang Garam sedangkan profitabilitas, likuiditas, leverage secara bersama berpengaruh signifikan 
terhadap kebijakan deviden pada PT Gudang Garam.   

      
The purpose of this research is to examine the influence of profitability, liquidity, and leverage on 
dividend policy at PT Gudang Garam Company in the 2015-2022 period. In this study uses a 
quantitative approach to the type of associative research. The population of this research is the entire 
financial statements of PT Gudang Garam. The sample used in this study is the financial statements of 
PT Gudang Garam from 2015 to 2022. The sampling technique was carried out using a purposive 
sampling technique, the criteria for companies listed on the IDX in this case were PT Gudang Garam 
and the period used was 2015 to 2022 The data source used is secondary data obtained from PT Gudang 
Garam's quarterly financial reports for the period 2015 to 2022. The data analysis techniques used are 
normality test, multicollinearity test, heteroscedasticity test, autocorrelation test, coefficient of 
determination test, F test, and t-test. Based on the test results and discussion previously explained, it 
can be concluded that liquidity has a positive and significant effect on dividend policy at PT Gudang 
Garam, liquidity has a negative and significant effect on dividend policy at PT Gudang Garam company, 
leverage has a negative and not significant effect on dividend policy at PT Gudang Garam while 
profitability, liquidity, leverage together have a significant effect on dividend policy at PT Gudang 
Garam. 
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Pendahuluan  
 

Pada era kemajuan pesat saat ini, ilmu pengetahuan dan teknologi juga berkembang pesat. 
Akibatnya, aktivitas ekonomi internasional semakin mengalami perkembangan yang meningkat. Hal 
tersebut menyebabkan transaksi antara produsen dan konsumen hanya dimulai di pasar domestik dan 
meluas ke pasar internasional. Pasar modal merupakan cerminan dari inovasi terbaru modern dalam 
perekonomian. Pasar modal menjadi acuan praktis untuk berinvestasi dan penyaluran tabungan yang 
menguntungkan bagi investor. Kegiatan pasar modal telah menjadi bisnis bagi perusahaan untuk 
mengumpulkan dana yang digunakan untuk memperluas bisnis dan mendukung operasi bisnisnya. Salah 
satu perusahaan di pasar modal adalah perusahaan manufaktur. 

Profitabilitas merupakan salah satu rasio yang paling banyak digunakan untuk mengukur 
pendapatan perusahaan, mengingat laba usaha manufaktur berkembang pesat dan berkesinambungan. 

https://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
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Pada penelitian ini return on asset digunakan untuk mengontrol total pendapatan perusahaan dari aset 
perusahaan. Contoh ini menunjukkan caranya perusahaan menggunakan total aset mereka untuk 
menghasilkan keuntungan terbesar. Tetapi jika keuntungan yang lebih banyak menyebabkan beban 
yang lebih tinggi, perusahaan tidak akan pernah mau membayar pajak yang tinggi karena nilainya laba 
mengukur keuntungan perusahaan. Karena membayar pajak yang tinggi akan mempengaruhi 
keuntungan perusahaan, tetapi pemerintah justru menginginkan perusahaan yang pajaknya tinggi untuk 
mendorong pembangunan negara bagian. Oleh karena itu, perusahaan lebih memilih pembiayaan 
investasi atau manajemen pendapatan untuk menghindari situasi ini. Namun jika profitabilitas rendah, 
berarti perusahaan kurang efisien dalam menggunakan asetnya untuk menghasilkan laba yang 
maksimal. Banyak penelitian sebelumnya seperti penelitian Puput Meilani dan Widyastuti (2022).  

Rasio likuiditas merupakan kemampuan perusahaan untuk membayar kewajiban jangka 
pendeknya pada saat jatuh tempo. Rasio likuiditas mengasumsikan bahwa aktiva lancer merupakan 
sumber utama untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya (Selina Anggi S dan Deny Yudiantoro, 
2023). Adapun menurut Hayati (2017) rasio likuiditas merupakan bentuk risiko yang dialami oleh 
perusahaan karena ketidak mampuan untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya, sehingga 
memberikan pengaruh kepada terganggunya aktivitas peruahaan yang tidak dapat berjalan secara 
normal. 

Faktor lain yang dapat mempengaruhi praktik manajemen laba adalah leverage. Leverage adalah 
ukuran kemampuan perusahaan untuk memenuhi utangnya dengan sumber daya yang dimilikinya, yang 
menunjukkan rasio utang perusahaan kepada pemegang saham (ekuitas) terhadap jumlah pinjaman. 
Dalam penelitian ini, rasio DAR (debt-to-asset ratio) digunakan dengan cara membagi total utang 
perusahaan dengan total asetnya. Dibutuhkan sejumlah besar utang untuk melunasi utang yang tinggi. 
Mengingat perusahaan manufaktur ini membutuhkan banyak modal untuk mengoperasikan dan 
mengembangkan lebih banyak proses teknologi. Biaya hutang perusahaan dapat membuat investor 
kurang percaya diri untuk berinvestasi, sehingga perusahaan berisiko kehilangan investasi (Ghofir & 
Yusuf, 2020) 

Penelitian yang dilakukan Kofi Amponsah-Kwatiah dan Michael Asiamah (2020) dengan 
menguji pengaruh manajemen modal kerja terhadap profitabilitas menunjukkan bahwa manajemen 
persediaan, piutang, hutang akun siklus konversi kas, asset lancer, rasio lancar dan ukuran perusahaan 
memiliki pengaruh positif terhadap pengambilan asset (ROA) dan laba atas ekuitas (ROE) sementara 
leverage memiliki pengaruh negative terhadap ROA dan ROE. Sedangkan penelitian yang dilakukann 
Luh Fajarini (2014) menguji ada atau tidak pengaruh variabel kesempatan investasi, leverage, dan 
likuiditas terhadap kebojakan deviden menunjukkan variabel kesempatan investasi  dan leverage 
memiliki pengaruh negatif terhadap variabel Y, sedangkan likuiditas memiliki pengaruh positif terhadap 
variabel Y.  Sementara penelitian yang dilakukan Ita Lopolusi (2013) menganalisa mengenai factor yang 
mempengaruhi kebijakan deviden dengan menggunakan variabel bebas yaitu profitabilitas, likuiditas, 
ukuran, utang, pertumbuhan, dan free cash flow hasil dari analisisnya adalah variabel profitabilitas, 
likuiditas, ukuran, utang, pertumbuhan, dan free cash flow memiliki pengaruh negatif pada kebijakan 
deviden.  Adanya perbedaan dalam penelitian tersebut menarik peneliti untuk melakukan penelitian 
ulang dengan menggunakan topik sejenis, tetapi dengan variabel dan objek yang berbeda.  

Peineiliitiian i inii diilatarbeilakangii oleih banyak aspeik keibiijakan deiviidein yang di ilakukan pada 
peirusahaan. Beisar keiciilnya de iviidein yang di ibagiikan peirusahaan keipada peimeigang saham te irgantung 
darii peindapatan laba beirsi ih darii peirusahaan. Peingambiilan keiputusan meingeinai i keibiijakan deiviidein 
sangatlah peintiing eikonomi i global seimakiin baiik meinari ik peirusahaan akan meimiiliih salah satu antara 
meimbayar diiviidein atau meimotong laba yang leibiih banyak diigunakan seibagaii peimbiiayaan iinveistasi i dii 
masa deipan.  

Tujuan darii peineili itiian i inii adalah untuk meingeitahuii faktor-faktor apa saja yang me impeingaruhii 
keibiijakan deiviidein pada peirusahaan PT Gudang Garam. PT Gudang Garam Tbk lokasi i iinii diipiiliih kareina 
meirupakan peirusahaan manufaktur yang teirdaftar dii BEiIi dan meimiiliikii data yang leingkap untuk jangka 
waktu yang diigunakan dalam peineiliitiian. PT Gudang Garam Tbk se indiirii meirupakan peirusahaan yang 
sudah lama beirdiirii dan masi ih meimeigang teimpat dii duniia iinveistasi i, seihiingga sangat meinariik untuk 
diisiimak meingapa biias beirtahan darii dulu hiingga seikarang. Beirbagaii peineiliitiian teilah meinunjukkan hasiil 
yang beirbeida untuk variiabeil yang beirbeida, seihiingga peirlu diiteiliitii keimbalii. 
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Kajian Teori  
 

Profitabilitas   
Meinurut Kasmiir (2009), rasi io profi itabiiliitas di ikatakan seibagaii keimampuan peirusahaan untuk 

meireialiisasiikan keiuntungan dalam peiriiodei waktu teirteintu beirdasarkan peinjualan saham dan total 
aseitnya. Meinurut Briigham dan Houston (2011), dalam teiorii Thei Siignaliing Hypotheisiis, meinjeilaskan 
bahwa iinveistor meiliihat peirubahan diiviidein seibagaii eikspeiktasii peindapatan atas laba.  Artiinya jiika suatu 
peirusahaan dapat meiniingkatkan peimbayaran di iviidein maka i itu akan meinjadii peirtanda yang baiik bagi i 
iinveistor dalam meimpeirki irakan profiit dii masa deipan. Seibali iknya apabiila peirusahaan me inurunkan 
peimbayaran diiviidein atau tiidak meimbayarkan diiviidein sama seikali i maka akan meinjadi i dampak buruk bagii 
iinveistor.   

Rasiio profiitabiiliitas adalah ukuran kiineirja manajeimein dalam suatu peirusahaan. Ji ika laba stabiil 
dan meiniingkat maka dapat diikatakan peingeilolaan teirseibut eifeiktiif. Keiuntungan peirusahaan beirasal darii 
peinjualan dan peindapatan i inveistasi i. Rasiio yang diigunakan dalam peineiliitiian i inii adalah reiturn on 
iinveistmeint (ROIi). Rasiio iinii meiwakiilii hasiil (peindapatan) darii seitiiap aseit yang diigunakan oleih 
peirusahaan. Rasiio meinunjukkan peirseintasei keiuntungan peirusahaan dari i aseit yang diigunakan dalam 
seitiiap peinjualan. Keitiika rasi io iinii meiniingkat, diianggap peirusahaan teilah meimbuat keimajuan yang leibiih 
eifiisiiein dalam meinghasiilkan peindapatan yang tiinggi i. Iinveistor dapat meiliihat ROIi-nya pada saat 
beiriinveistasi i. Ji ika ROIi iinveistasi i tiidak bagus, atau jiika tiidak ada i inveistasi i laiin yang beirpoteinsii leibiih 
tiinggii, maka iinveistasi i seibai iknya tiidak diilakukan. Rumus untuk meinghiitung ROIi adalah seibagaii beiriikut:  

Reiturn On Iinveistmeint (ROIi)  
Laba Seiteilah Pajak 

Total Aseit 
 X 100% 

Likuiditas  
Liikuiidiitas adalah keimampuan suatu peirusahaan untuk meimbayar hutang atau hutang jangka 

peindeiknya. Meinurut Suriiani i Giintiing (2018), Liikuiidi itas meinunjukkan keimampuan peirusahaan untuk 
meingeivaluasii usahanya dan meimeinuhii keiwajiiban jangka peindeiknya. Oleih kareina i itu, peirusahaan 
deingan liikuiidiitas tiinggii meimiiliikii rasiio peimbayaran di iviidein yang tiinggii. 

 Peirusahaan yang baiik adalah peirusahaan yang liikuiid dan dapat meimbayar utangnya teipat 
waktu. Peingukuran yang di ipakaii untuk meingukur beirapa beisar ti ingkat liikuiidiitas peirusahaan adalah 
rasiio li ikuiidiitas. Rasiio li ikui idiitas adalah rasi io yang meinunjukkan rasi io kas dan seitara kas peirusahaan dan 
aseit lancar laiinnya teirhadap keiwajiiban jangka peindeiknya. Rasiio liikuiidiitas pali ing umum diigunakan 
adalah rasiio lancar. Kasmiir (2009) meingatakan bahwa rasi io lancar dapat diigunakan untuk meingukur 
keimampuan peirusahaan untuk me ilunasii seiluruh utang jangka pe indeiknya saat i inii.  Caranya adalah 
deingan meimbagii aktiiva lancar dan keiwajiiban lancar. 

Liikuiidiitas meirupakan salah satu peirti imbangan peirtama yang harus diigunakan seibagaii modal 
agar keiputusan peimbagiian dapat diiambiil dan seimua di iviidein yang akan diibagi ikan keipada peimeigang 
saham dapat di iteintukan dan apakah hutang diipeirlukan. Peineiliitiian iinii meinggunakan rasi io li ikuiidiitas 
untuk meinghiitung liikuiidi itas peirusahaan. Rasiio lancar diihiitung deingan meimbandiingkan aseit lancar dan 
hutang lancar. Rasiio lancar me inceirmiinkan (margiin of safe ity), yang beirarti i peirusahaan dapat meilunasii 
hutang jangka peindeiknya. Rumus dalam meinghiitung liikuiidiitas deingan meinggunakan curreint ratiio 
adalah seibagaii beiriikut:    

Curreint Ratiio  
Aktiiva Lancar 

Hutang Lancar 
 X 100% 

Leverage    
Meinurut Kasmiir (2009), rasi io utang atau leiveiragei seiriing diigunakan untuk meineintukan 

keimampuan peirusahaan dapat meilunasii seiluruh keiwaji iban jangka peindeik atau jangka panjangnya. 
Meinurut Syamsudiin darii Suri iani i Giinti ing (2018), Leiveiragei adalah jumlah piinjaman yang diigunakan oleih 
peirusahaan untuk meinjalankan keigiiatan usahanya. Leiveiragei meingacu pada peinggunaan dana dii mana 
peirusahaan harus meimbayar bi iaya teitap atau beiban teitap. Meinurut Sumiiatii dan Nur Khusniiyah (2019), 
seimakiin tiinggii keimampuan peirusahaan untuk me indapatkan piinjaman, maka seimaki in banyak diiviidein 
yang diibayarkan keipada peimeigang saham. 

Dalam peineiliitiian iinii deibt to eiquiity ratiio diigunakan seibagaii rasiio hutang. Iikatan Bankiir 
Iindoneisiia (2015) meingatakan ni ilaii DEiR meinunjukkan seijauh mana kreidiitur di iliindungii oleih iinveistasi i 
peimeigang saham, artiinya seibeirapa beisar ni ilaii aktiiva akan turun seibeilum kreidiitur me ingalamii keirugi ian.  
Deibt to eiquiity rati io adalah rasi io yang diigunakan untuk me iniilaii hutang dan e ikuiitas. Rasi io iinii 
meinunjukkan keimampuan modal mandiirii peirusahaan untuk meindukung seimua tanggungan dan 
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meinunjukkan peirbandi ingan antara hutang dan eikuiitas dalam peimbiiayaan peirusahaan. Rumus untuk 
meinghiitung beisarnya DEiR adalah beiriikut iinii:  

 

Deibt to Eiquiity Ratiio  
Total Hutang 

Eiqui ity 
 X 100%  

Kebijakan Deviden 
Meinurut Feinty Fauziiah (2017), Diiviidein diibagiikan keipada seijumlah peimeigang saham 

peirusahaan seibandi ing deingan jumlah saham yang diimiiliikii masiing-masiing peimiiliik. Peimbagiian di iviidein 
keipada peimeigang saham te irgantung pada keibiijakan di iviidein yang teilah di iteitapkan peirusahaan. 
Keibiijakan diiviidein adalah keiputusan bahwa laba akan diibagi ikan keipada peimeigang saham atau 
meinyiimpannya untuk diii inveistasi ikan keimbalii dii peirusahaan. Keibiijakan di iviidein sangat peintiing bagii 
peirusahaan kareina meimeigang peiran peintiing dalam struktur modal peirusahaan dan diigunakan oleih 
peirusahaan untuk meinariik peirhati ian piihak luar teirhadap prospeik dan stabiiliitas peirusahaan. 

Masa deipan peirusahaan dapat di iliihat darii keibiijakan di iviideinnya. Keibiijakan di iviidein di ipeiroleih 
deingan meineirapkan laba beirsiih seiteilah pajak peirusahaan keipada peimeigang saham. Laba diitahan dan 
keiseiluruhan sumbeir dana i inteirnal beirkurang jiika peirusahaan meimiiliih untuk meimbagii laba yang 
diihasiilkan dalam beintuk di iviidein. Seibaliiknya ji ika peirusahaan ti idak mau meimbagii keiuntungan atau 
keiuntungan yang diiteiriima maka peinataan dana iinteirnal peirusahaan akan seimakiin beisar. 

 
Kerangka Konseptual  
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 
 
 
Sumbeir: Olahan Peineiliitiian darii www.gudanggaramtbk.com, tahun 2020  

 
 
Hipotesis Penelitian  
 
1. H1  : Teirdapat peingaruh profi itabiiliitas teirhadap keibiijakan deiviidein pada peirusahaan PT Gudang 

Garam yang teirdaftar dii BEiI i 

2. H2 : Teirdapat peingaruh liikuiidiitas teirhadap keibiijakan deiviidein pada peirusahaan PT Gudang Garam 
yang teirdaftar dii BEiIi 

3. H3 : Teirdapat peingaruh Leiveiragei teirhadap keibiijakan deiviidein pada peirusahaan PT Gudang Garam 
yang teirdaftar dii BEiIi  

4. H4 : Teirdapat peingaruh si imultan profiitabiiliitas, li ikuiidiitas, Leiveiragei  teirhadap keibiijakan deiviidein 
pada peirusahaan PT Gudang Garam yang teirdaftar di i BEiI i. 

  

 

Profitabilitas (ROI) 

(X1) 

 

Likuiditas (CR)  

(X2) 

 

Leverage (DER)  

(X3) 

 

Kebijakan Dividen (DPR)  

(Y) 

H1 

H2 

H3 

H4 
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Metode Penelitian  
  

 Pada peineiliitiian iini i meinggunakan peindeikatan kuantiitatiif jeiniis peineiliitiiannya asosi iatiif. Populasii 
peineiliitiian iinii adalah seiluruh laporan ke iuangan PT Gudang Garam. Adapun sampe il yang diigunakan 
dalam peineiliitiian iinii adalah laporan keiuangan pada PT Gudang Garam darii tahun 2015 sampaii 2022. 
Teikniik peingambiilan sampeil yang diilakukan deingan teikni ik purposiivei sampliing kri iteiriianya peirusahaan 
yang teirdaftar dii BEiI i dalam hal iinii adalah PT Gudang Garam dan peiriiodei yang diipakaii yaiitu 2015 
sampaii 2022. Sumbeir data yang diigunakan yaiitu data se ikundeir yang diipeiroleih dari i laporan keiuangan 
kuartal PT Gudang Garam pada pe iriiodei 2015 sampai i 2022. Adapun teikni ik anali isiis data yang di ipakaii 
yaiitu ujii normaliitas, uji i multiikoliineiariitas, uji i heisteiroskeidastiisiitas, uji i autokoreilasii, uji i koeifiisiiein 
deiteirmiinasii, ujii F, ujii t(t-teist).  

 
Hasil dan Pembahasan  
 

Uji Normalitas 
Ujii normaliitas di igunakan untuk meiliihat normal atau tiidaknya status diistri ibusi i keiseiluruhan niilaii 

reisiidual pada data sampe il yang ada dalam peineiliitiian. Dalam peineiliitiian iinii jeiniis uji i normaliitas yang 
diigunakan adalah onei-samplei kolmogorov-smiirnov teist, hal iinii diidasarkan kareina data sampeil yang 
diigunakan dalam peineiliitiian iinii leibiih darii 10. 
 

Tabel 1 Hasil Uji Normalitas  
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardiiz
eid Reisiidual 

N 30 

Normal Parameiteirsa,b 
Meian 0Ei-7 
Std. Deiviiatiion ,89381355 

Most Eixtreimei 
Diiffeireinceis 

Absolutei ,195 
Posiitiivei ,195 
Neigatiivei -,155 

Kolmogorov-Smiirnov Z 1,069 
Asymp. Siig. (2-taiileid) ,203 

a. Teist di istriibutiion iis Normal. 
b. Calculateid from data. 

 
Beirdasarkan tabeil output ujii normaliitas diiatas meinggunakan jeiniis uji i onei-samplei kolmogorov-

smi irnov teist meimpeirli ihatkan hasi il bahwa ni ilaii reisiidual yang teirdapat pada keiseiluruhan data sampeil 
peineiliitiian mulaii darii profiitabiiliitas, li ikuiidiitas, leiveiragei, seirta keibiijakan diiviidein seiluruhnya beirdiistri ibusii 
normal. Hal iinii seisuaii deingan valiidiitas untuk peingambiilan keiputusan pada ujii normaliitas, bahwa ji ika 
niilaii probabiiliitas si igniifiikansi i < 0,05, maka niilaii reisiidual pada data peineiliitiian tiidak beirdiistri ibusii normal. 
Seibali iknya, jiika ni ilaii probabi iliitas si igniifiikansii > 0,05, maka ni ilaii reisiidual pada seiluruh data peineiliitiian 
beirdi istriibusii normal. Hasiil ujii normaliitas meimpeirli ihatkan bahwa niilaii siigniifiikansi i (2-taiileid) seibeisar 
0,203 artiinya > 0,05, seihiingga keiseiluruhan data sampeil dalam peineiliitiian iinii beirdi istri ibusii seicara normal. 
 

Uji Multikolinearitas 
Ujii multiikoliineiari itas diigunakan untuk meiliihat apakah teirjadii iinteirkoreilasi i atau hubungan yang 

kuat antar variiabeil iindeipeindein (beibas), artiinya jeiniis ujii asumsii klasiik i inii diipakaii guna apakah vari iabeil 
iindeipeindein meingalamii geijala multiikoliineiariitas. Jeiniis ujii multiikoliineiariitas yang di ipakai i dalam peineiliitiian 
iinii adalah meitodei toleirancei dan VIiF (Variiancei Iinflatiin Factor), meitodei iinii diianggap paliing akurat guna 
meideiteiksii ada atau tiidaknya geijala multiikoliineiariitas pada data peineiliitiian. Beiriikut meirupakan output ujii 
multiikoliineiariitas dalam peineiliitiian iinii: 
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Tabel 2 Hasil Uji Multikolinearitas  
 

 
Beirdasarkan output ujii multiikoliineiariitas teirseibut meimpeirli ihatkan hasiil bahwa ni ilaii toleirancei 

untuk vari iabeil profiitabiili itas seibeisar 0,934, seimeintara untuk vari iabeil liikuiidiitas seibeisar 0,156, seirta 
variiabeil leiveiragei seibeisar 0,152. Hal iinii meimpeirli ihatkan bahwa tiidak teirjadii multiikoliineiariitas pada data 
variiabeil iindeipeindein yang di ipakaii dalam peineiliitiian iini i. Dasar peingambi ilan keiputusan yang diigunakan 
yaknii jiika niilaii toleirancei > 0,10, maka tiidak teirjadii multiikoliineiariitas, seibali iknya ji ika niilaii toleirancei < 
0,10 maka teirjadii multiikoli ineiariitas. Dari i output ujii multiikoliineiariitas teirseibut, dapat diiliihat bahwa 
seiluruh variiabeil iindeipeindein seicara beirturut-turut me inunjukkan niilaii toleiranc > 0,10, artiinya tiidak 
teirjadii multiikoliineiariitas. Se imeintara jiika diiliihat dari i hasiil niilaii VI iF, untuk vari iabeil profiitabiiliitas 
diipeiroleih seibeisar 1,071, seimeintara untuk vari iabeil li ikui idiitas seibeisar 6,419, dan vari iabeil leiveiragei seibeisar 
6,584. Hal iinii juga meinunjukkan bahwa tiidak teirjadii multiikoliineiariitas pada data vari iabeil iindeipeindein. 
Dasar peingambi ilan keiputusan yang di ipakaii yakni i jiika ni ilaii VI iF < 10,00, arti inya ti idak teirjadii 
multiikoliineiariitas. Seibaliiknya, apabi ila niilaii VI iF > 10,00, artiinya teirjadii multiikoli ineiariitas. Darii output 
ujii multiikoliineiariitas teirseibut, dapat diiliihat bahwa seiluruh variiabeil i indeipeindein seicara beirturut-turut 
meinunjukkan niilaii VI iF < 10,00, artiinya tiidak teirjadii multiikoliineiariitas. 

 
Uji Hesteroskedastisitas 

Ujii heiteiroskeidasti isiitas di igunakan untuk meiliihat apakah dalam modeil reigreisii teirjadii 
keitiidaksamaan variiancei dari i reisiidual satu peingamatan kei peingamatan yang laiin. Beiriikut adalah hasiil ujii 
heiteiroskeidastiisiitas pada data sampe il peineiliitiian meinggunakan meitodei Gleijseir: 

 
       Tabel 3 Hasil Uji Hesteroskedastisitas 

Coefficientsa 

Modeil Siig. 

1 

(Constant) ,720 

Profiitabiiliitas ,020 

Liikuiidiitas ,995 

Leiveiragei ,976 

a. Deipeindeint Variiablei: REiS_2 
Beirdasarkan output darii ujii heiteiroskeidastiisi itas pada tabeil diiatas, dapat diitariik keisiimpulan 

bahwa tiidak teirjadii heiteiroskeidastiisiitas pada keiseiluruhan data peineiliitiian, niilai i siigniifiikansii yang 
diidapatkan pada variiabeil profi itabiiliitas, li ikuiidiitas, seirta leiveiragei seicara beirturut-turut adalah 0,20, 0,995, 
seirta 0,976. Seisuaii deingan dasar peingambiilan keiputusan pada ujii heiteiroskeidastiisiitas bahwasannya, jiika 
niilaii siigniifiikansii > 0,05 arti inya teirjadii heiteiroskeidasti isiitas. Seibali iknya, apabiila ni ilai i siigniifiikansii < 0,05 
artiinya teirjadii heiteiroskeidasti isiitas. Hasi il ujii heiteiroskeidastiisiitas pada data peineiliitiian meinunjukkan niilaii 
siigniifiikansii > 0,05, artiinya tiidak teirjadii heiteiroskeidasti isiitas. 

  
Uji Autokorelasi 

Ujii autokoreilasii diigunakan untuk meiliihat apakah dalam modeil reigeireisii li iniieir teirdapat koreilasi i 
antara keisalahan peinganggu pada peiriiodei t deingan keisalahan pada peiriiodei t-1 Meitodei ujii autokoreilasii 

Coefficientsa 

Modeil Colli ineiariity Statiistiics 

Toleirancei VIiF 

1 

(Constant)   

Profiitabiiliitas ,934 1,071 

Liikuiidiitas ,156 6,419 

Leiveiragei ,152 6,584 

a. Deipeindeint Vari iablei: Keibiijakan 
Diiviidein 
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yang diipakaii dalam peineili itiian iinii adalah ujii run teist. Beiriikut adalah hasiil darii ujii autokoreilasii pada data 
sampeil peineiliitiian: 

 
             Tabel 4 Hasil Uji Autokorelasi  

Runs Test 

 Unstandardiiz
eid Reisiidual 

Teist Valuei
a -,22379 

Caseis < Teist Valuei 15 
Caseis >= Teist Value i 15 
Total Caseis 30 
Numbeir of Runs 17 
Z ,186 
Asymp. Siig. (2-
taiileid) 

,853 

a. Meidiian 
 

Beirdasarkan output ujii autkoreilasii pada tabeil di iatas meimpeirli ihatkan bahwa tiidak teirdapat geijala 
autokoreilasii pada data sampe il peineiliitiian. Dasar peingambiilan keiputusan yang di igunakan adalah, jiika 
niilaii Asymp Siig. (2-taiileid) > 0,05 artiinya tiidak teirdapat geijala autokoreilasii, seibaliiknya jiika niilaii Asymp 
Siig. (2-taiileid) < 0,05 artiinya teirdapat geijala autokoreilasii. Darii output ujii autokoreilasii meinunjukkan 
bahwa niilaii Asymp Siig. (2-taiileid) seibeisar 0,853 > 0,05, artiinya tiidk ada geijala autokoreilasii pada data 
sampeil peineiliitiian. 

 

Uji Koefisien Determinasi 
Ujii koreifiisiiein deiteirmi inasii (R2) di ipakaii untuk me iliihat seibeirapa jauh keimampuan mode il dalam 

meineirangkan vari iasii vari iabeil deipeindein. Beiriikut adalah hasi il uji i koeifiisiiein deiteirmiinasii dalam peineiliitiian 
iinii: 

 
                  Tabel 5 Hasil Uji Koefisien Determinasi  

Model Summaryb 

Modei

l 
Adjusteid R 

Squarei 
Std. Eirror of thei Eisti imatei 

1 ,116 ,94397 

a. Preidiictors: (Constant), Leiveiragei, Profi itabiiliitas, 
Liikuiidiitas 
b. Deipeindeint Vari iablei: Keibiijakan Diiviidein 

Beirdasarkan output ujii koeifiisiiein deiteirmi inasi i pada tabeil di iatas, meimpeirli ihatkan bahwa ni ilaii 
Adjusteid R Squarei (koeifi isiiein deiteirmi inasii) seibeisar 0,116, artiinya peingaruh vari iabeil iindeipeindein (X) 
teirhadap variiabeil deipeindein (Y) seibeisar 11,6%. 
 

 

Uji Hipotesis 
Ujii hiipoteisiis diipakai i untuk meiliihat jawaban atas dugaan seimeintara atau rumusan hi ipoteisiis yang 

seibeilumnya teilah diirumuskan. Ujii hiipoteisiis dalam peineiliitiian iinii diilakukan meinggunakan meitodei ujii-t 
dan ujii-f guna meingeitahuii peingaruh profiitabiiliitas, liikui idiitas, seirta leiveiragei teirhadap keibiijakan diiviidein 
PT Gudang Garam baiik seicara parsi ial maupun siimultan. Beiriikut meirupakan hasi il ujii hiipoteisiis dalam 
peineiliitiian iinii: 
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Uji T 

    Tabel 6 Hasil Uji T 
 

 

Niilaii ttabeil diidapatkan seibeisar 1,706, niilaii teirseibut diipeiroleih darii peirhiitungan (df = n-k) deingan 

tiingkat siigniifiikansii ∝= 0,05. Dasar peingambiilan keiputusan yang diipakaii dalam ujii hiipoteisiisii iinii adalah, 

jiika thiitung > ttabeil artiinya bahwa seicara parsi ial teirdapat peingaruh dari i profiitabiiliitas, li ikuiidiitas, seirta 

leiveiragei teirhadap keibiijakan diiviidein PT Gudang Garam. Seibaliiknya, jiika thiitung < ttabeil artiinya seicara 

parsiial ti idak teirdapat peingaruh dari i profiitabiiliitas, liikui idiitas, seirta leiveiragei teirhadap keibiijakan diiviidein 
PT Gudang Garam. Beirdasarkan output ujii hiipoteisi is ujii-t pada tabeil di iatas me impeirli ihatkan bahwa 

variiabeil profi itabiiliitas meimi iliikii niilaii thi itung seibeisar -2,254, arti inya niilaii teirseibut > dari i ttabeil, seihiingga 

dapat diisiimpulkan bahwa teirdapat peingaruh yang neigatiif atas profiitabiiliitas teirhadap keibiijakan diiviidein 

PT Gudang Garam. Keimudi ian untuk variiabeil liikuiidiitas meimiiliikii niilaii thi itung seibeisar 1,216, artiinya niilaii 

teirseibut < darii ttabeil, seihiingga dapat diisiimpulkan bahwa tiidak teirdapat peingaruh atas liikuiidiitas 

teirhadap keibiijakan di iviidein PT Gudang Garam. Seimeintara untuk variiabeil leiveiragei meimiiliikii niilaii thiitung 

seibeisar 1,671, arti inya ni ilaii teirseibut < dari i ttabeil, seihiingga dapat diisiimpulkan bahwa tiidak teirdapat 
peingaruh leiveiragei teirhadap keibiijakan di iviidein PT Gudang Garam. 

Jiika diiliihat darii rumusan hi ipoteisiis dalam peineili itiian, maka dapat diitariik keisi impulan bahwa untuk 

variiabeil profiitabiiliitas H1 diiteiriima, artiinya teirdapat peingaruh profiitabiiliitas teirhadap keibiijakan diiviidein 

PT Gudang Garam. Keimudi ian, untuk variiabeil liikuiidi itas H2 diitolak, artiinya tiidak teirdapat peingaruh 

atas liikuiidiitas teirhadap keibiijakan diiviidein PT Gudang Garam. Seirta, untuk variiabeil leiveiragei H3 diitolak, 
artiinya tiidak teirdapat peingaruh leiveiragei teirhadap keibi ijakan diiviidein PT Gudang Garam. 
 
Uji F 

      Tabel 7 Hasil F 
ANOVAa 

Modeil F Siig. 

1 

Reigreissiion 2,274 ,104b 

Reisiidual   

Total   

a. Deipeindeint Variiablei: Keibiijakan Diiviidein 
b. Preidiictors: (Constant), Le iveiragei, Profiitabiiliitas, 
Liikui idiitas 

 

Niilaii ftabeil diidapatkan seibeisar 2,991, niilaii teirseibut diipeiroleih darii peirhi itungan (df=k-1) dan 

(df=n-k-1) deingan siigniifiikansi i ∝= 0,05. Dasar peingambi ilan keiputusan yang diipakai i dalam ujii hiipoteisiisii 

iinii adalah, ji ika fhi itung > ftabeil artiinya bahwa seicara si imultan teirdapat peingaruh darii profiitabiiliitas, 

liikuiidiitas, seirta leiveiragei teirhadap keibiijakan diiviidein PT Gudang Garam. Seibali iknya, jiika fhi itung < ftabeil 

artiinya seicara si imultan tiidak teirdapat peingaruh darii profiitabiiliitas, liikuiidiitas, seirta leiveiragei teirhadap 
keibiijakan diiviidein PT Gudang Garam. Beirdasarkan output ujii hiipoteisiis ujii-f pada tabeil diiatas 

meimpeirli ihatkan bahwa niilaii ujii-f seibeisar 2,274, artiinya ni ilaii teirseibut < ftabeil. Seihiinga dapat di isiimpulkan 

bahwa H4, yang beirarti i seicara si imultan, tiidak teirdapat peingaruh darii profiitabiiliitas, liikuiidiitas, seirta 
leiveiragei teirhadap keibiijakan diiviidein PT Gudang Garam. 

 

Coefficientsa 

Modeil t Siig. 

1 

(Constant) -1,211 ,237 

Profiitabiiliitas -2,254 ,033 

Liikuiidiitas 1,216 ,235 

Leiveiragei 1,671 ,107 

a. Deipeindeint Variiablei: Keibiijakan Diiviidein 
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Pembahasan  
 

Pengaruh Profitabilitas atau Return On Investment (ROI) terhadap Kebijakan Deviden atau Devidend 
Payout Ratio (DPR) pada PT Gudang Garam  

Beirdasarkan hasiil peingujiian yang sudah diilakukan diikeitahuii bahwa profiitabiiliitas beirpeingaruh 
neigatiif dan si igniifiikan teirhadap keibiijakan deiviidein pada PT Gudang Garam. Dari i hasiil teirseibut PT 
Gudang Garam harus biisa meingeilola laba deingan eifiisiiein apakah laba harus diitahan atau diibagiikan dalam 
beintuk deiviidein. Seilaiin iitu, Kareina peirusahaan leibiih banyak meimiiliikii total asseit di ibandiingkan laba beirsiih 
seihiingga tiidak dapat meingeilola aseit deingan baiik.  

Hasiil yang seijalan deingan peineiliitiian yang diilakukan oleih Iita Lopolusi i (2013) yang meinyatakan 
bahwa profiitabiiliitas beirpeingaruh neigatiif teirhadap keibiijakan deiviidein meinunjukkan jiika profiitabiiliitas 
meiniingkat akan meinyeibabkan peinurunan peirubahan keibiijakan deiviidein.  

 
Pengaruh Likuiditas atau Current Ratio (CR) terhadap Kebijakan Deviden atau Devidend Payout Ratio 
(DPR) pada PT Gudang Garam  
 Beirdasarkan hasi il peingujiian yang sudah diilakukan di ikeitahuii bahwa liikui idiitas ti idak teirdapat 
peingaruh dan si igniifiikan teirhadap keibiijakan deiviidein pada peirusahaan PT Gudang Garam. Dari i hasiil 
teirseibut tiingkat liikuiidiitas yang ti inggii meingakiibatkan peirusahaan mampu me imbayar seiluruh 
keiwajiibanya. Akan teitapii, walaupun peirusahaan meimi iliikii niilaii liikuiidiitas yang tiinggii pada keinyataannya 
tiidak seimua peirusahaan mampu meimbagiikan deiviidein yang seimakiin beisar keipada para i inveistor. 
 Hasiil yang seijalan deingan peineiliitiian yang diilakuan Iita Lopolusii (2013) yang meinyatakan bawa 
liikuiidiitas yang beirleibiihan dapat meinyeibabkan peimbayaran deiviidein beirkurang.   
 
Pengaruh Leverage atu Dept to Equity Rasio (DER) terhadap Kebijakan Deviden atau Devidend Payout 
Ratio (DPR) pada PT Gudang Garam  

Beirdasarkan hasi il peingujiian yang sudah diilakukan bahwa leiveiragei tiidak teirdapat peingaruh 
teirhadap keibiijakan deiviidein pada PT Gudang Garam. Dari i hasiil teirseibut peineili itiian iinii dapat teirjadii 
kareina peirusahaan leibiih meimeintiingkan keiwajiiban untuk meimbayar hutangnya keimampuan meimbayar 
deiviidein seilama peinggunaan utang harus se ilalu diiiiriingi i deingan peiniingkatan laba peirusahaan.  

Hasiil yang seijalan deingan peineiliitiian iinii seijalan deingan peineiliitiian yang diilakukan oleih Deilfiian 
Riian Zaman (2018) dan di idukung oleih Santiiko Wi icaksono (2014) yang meinunjukan hasiil neigatiif 
seimakiin tiinggii rasiio hutang atau seimakiin banyak hutang yang diigunakan bahwa seimakiin beisar pula 
hutang teirseibut. Seilaiin iitu, peiniingkatan hutang akan me iniimbulkan biiaya bunga hutang.  

 

Pengaruh Profitabilitas (ROI), Likuiditas (CR), Leverage (DER) Terhadap Kebijakan 
Deviden (DPR) PT Gudang Garam  

Beirdasakan peingujiian yang sudah diilakukan dapat diisiimpulkan bahwa pe ingaruh profiitabiiliitas, 
liikuiidiitas, leiveiragei, yang beirarti i seicara si imulan tiidak teirdapat peingaruh darii profi itabiiliitas, li ikuiidiitas, 
leiveiragei, teirhadap keibiijakan deiviidein. Seitiiap peirusahaan akan me imbagiikan deiviidein pasti i meimpeirhati ikan 
factor-faktor teirseibut, seihiingga peirusahaan mampu me injaga keistabiilan usahanya dalam meilakukan 
seimua keigiiatan opeirasiionalnya.  

 

Kesimpulan  
 

 Beirdasarkan hasi il ujii dan peimbahasan yang sudah di ijeilaskan seibeilumnya maka dapat diitariik 
keisiimpulan bahwasannya liikuiidiitas tiidak teirdapat peingaruh dan siigniifiikan teirhadap keibiijakan deiviidein 
pada PT Gudang Garam, li ikuiidiitas tiidak teirdapat peingaruh dan siigniifiikan teirhadap keibiijakan deiviidein 
pada peirusahaan PT Gudang Garam. leiveiragei tiidak teirdapat peingaruh teirhadap keibiijakan deiviidein pada 
PT Gudang Garam. Seidangkan profiitabiiliitas, li ikui idiitas, seicara si imulan tiidak teirdapat peingaruh 
siigniifiikan teirhadap keibiijakan de iviidein pada PT Gudang Garam.   
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