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ABSTRAK

Tujuan penelitian ini untuk mengetahui seberapa besar pengaruh public ownership terhadap
kebijakan dividen (dividend payout ratio) pada perusahaan LQ45 di Bursa Efek Indonesia.
Pengambilan sampel penelitian menggunakan metode purposive sampling terhadap perusahaan
LQ45 di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2016-2017. Perusahaan sampel yang sesuai dengan
kriteria yang ditentukan sebanyak 29 perusahaan. Alat analisis yang digunakan dalam penelitian
ini adalah regresi linear sederhana.
Hasil penelitian tidak ditemukan adanya penyimpangan asumsi klasik, hal ini menunjukan data
yang tersedia memenuhi syarat untuk digunakan dalam model regresi linear sederhana. Dari hasil
analisis menunjukkan bahwa secara parsial variabel publik ownership berpengaruh negatif dan
tidak signifikan terhadap DPR.

Kata kunci: Public Ownership, Dividend Payout Ratio

ABSTRACT

The purpose of this study is to determine how much influence public ownership has on
dividend payout ratio in LQ45 companies on the Indonesia Stock Exchange. The research sample
was taken using a purposive sampling method for LQ45 companies on the Indonesia Stock
Exchange in 2016-2017. The sample companies that fit the specified criteria are 29 companies.
The analytical tool used in this study is simple linear regression.

The results showed that there were no classical assumptions found, this indicates that the
available data fulfilled the requirements to use a simple linear regression model. The results of the
analysis show that partially the public ownership variable has a negative and not significant effect
on the DPR.

Keywords: Public Ownership, Dividend Payout Ratio

PENDAHULUAN
Tujuan utama sebuah perusahaan adalah untuk memaksimalkan keuntungan atau
profit. Begitu pula ketika investor menanamkan sahamnya pada sebuah
perusahaan, harapan dari investasi tersebut adalah adanya return atau tingkat
pengembalian. Dividen akan dibagikan jika pembukuan dari perusahaan
mendapatkan laba yang besar. Begitu pula karakteristik pemegang saham dari
kalangan publik yang memiliki tujuan pengembalian dari investasi yang mereka
tanam.

Berdasarkan latar belakang singkat tersebut, maka rumusan masalah: apakah
terdapat pengaruh antara Public Ownership terhadap kebijakan dividen pada
perusahaan LQA45 di bursa efek Indonesia?. Tujuan penelitian: untuk mengetahui
pengaruh antara struktur kepemilikan (Public Ownership) terhadap kebijakan
dividen pada perusahaan LQ45 di bursa efek Indonesia.



TINJAUAN PUSTAKA
Landasan Teori

Dividen adalah hasil laba usaha yang diperoleh dan dibagikan kepada
pemegang saham sebagai imbalan laba atas kesediaan mereka (investor)
menanamkan hartanya di perusahaan, (Rudianto, 2012:290).

Kebijakan dividen adalah penentuan jumlah persentase laba yang akan
dibayarkan, menjaga stabilitas dividen dalam tiap waktu, pembagian dividen dan
pembelian kembali saham, (Harmono, 2014:12).

7 faktor-faktor yang mempengaruhi besar kecilnya dividen yang dibayarkan
perusahaan yaitu kebutuhan dana bagi perusahaan, likuiditas perusahaan,
kemampuan untuk meminjam, pembatasan dalam perjanjian hutang, pengendalian
perusahaan, tingkat ekspansi aktiva dan stabilitas laba, Setia Mulyawan
(2015:258).

Struktur kepemilikan saham adalah keseimbangan antara kepemilikan
manajemen, institusional, dan publik serta struktur kepemilikan merupakan suatu
sarana untuk mengurangi konflik antara manajemen dengan pemegang saham,
(Mei Yuniati, Kharis Raharjo, Abrar Oemar, 2016).

Kepemilikan publik adalah saham-saham yang dimiliki oleh publik yang
merupakan dari pihak luar dari manajemen dan tidak memiliki hubungan khusus
dengan perusahaan. Semakin banyak informasi yang diungkapkan dalam tahunan,
berarti semakin besar jumlah saham yang dimiliki publik karena investor yang
ingin memperoleh informasi sebanyak-banyaknya tentang tempat mereka
berinvestasi, (A’inun Na’im dan Fuad Rakhman dalam Puji Rahayu, 2015:21).
Hubungan Public Ownership terhadap Kebijakan Dividen

Kepemilikan publik merupakan kepemilikan saham perusahaan oleh pihak
luar atau masyarakat, Makhdalena 2016 dalam Prihartini Rahayu, dkk (2018:5).
Kebijakan dividen merupakan kebijakan yang dimiliki perusahaan untuk
menentukan berapa besar keuntungan yang akan dibagikan kepada pemegang
saham daripada ditahan untuk diinvestasikan kembali. Kepemilikan publik dalam
investasinya cenderung menginginkan pengembalian atau return berupa dividen.
Tetapi, kepentingan pemegang saham publik seringkali diabaikan. Hal ini
disebabkan karena persentase saham yang dimiliki publik kecil dari 50% sehingga
dalam penentuan kebijakan perusahaan kepemilikan publik memiliki suara yang
kecil dan tidak akan pernah memenangkan keputusan yang diambil. Hal ini
selaras dengan penelitian Rachmad dan Dul (2013) yang menyatakan bahwa
kepemilikan saham publik tidak berpengaruh secara signifikan terhadap kebijakan
dividen.

Hipotesis

Terdapat hubungan yang positif atau signifikan antara public ownership
dengan kebijakan dividen (divident payout ratio).
METODOLOGI PENELITIAN

Variabel terikat yang digunakan ialah dividend payout ratio
menggambarkan besarnya jumlah dividen yang dibagikan terhadap pendapatan
bersih perusahaan, (Muhardi, 2013:65). Rumus perhitungan Dividend payout ratio
(DPR):

Dividend per share

Dividend Payout Ratio =

Earning per share



Variabel bebas yang digunakan ialah public ownership atau kepemilikan
publik menggambarkan semua kegiatan dan keadaan perusahaan harus dilaporkan
dan diketahui oleh publik sebagai salah satu bagian pemegang saham, (Marzully
dan Denies, 2012 dalam Prihartini Rahayu, dkk., 2018:5). Rumus Kepemilikan
Publik sebagai berikut:

Presentase Kepemilikan Publik =

b sl dimiliki publik
Jumlah saham yang dimiliki publik .-

Total Saham Beredar

Jenis penelitian yang digunakan dengan pendekatan kausatif yang bertujuan
untuk menjelaskan hubungan kausalitas melalui pengujian hipotesis. Metode yang
digunakan penelitian kuantitatif. Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini
adalah data ringkasan performa perusahaan LQ45 di BEI tahun 2016-2017. Alat
analisis yang digunakan adalah analisis regresi linear sederhana dengan
pengujian hipotesis melalui Uji T. Pengambilan sampel dalam penelitian ini
menggunakan metode purposive sampling. Tahap seleksi sampel tersaji dalam
tabel 1

Tabel 1 Tahap Seleksi Sampel

Kriteria Jumlah Sampel
Jumlah”perusahaan yang terdaftar"dalam LQ 45 selama 54 Perusahaan
Periode 2016-2017
Jumlahperusahaan yang konsisten"berada dalam daftar 34 Perusahaan
LQ 45 Periode 2016-2017
Jumlah perusahaan yang konsisten mengeluarkan dividen 29 Perusahaan
tiap tahun selama Periode Tahun2016-2017
Tahun Pengamatan 2 Tahun
Jumlah perusahaan tahap terakhir X Tahunpengamatan 58 Sampel

Sumber : www idx.co.id (Data diolah : 2019)

Diperolen sampel 29 Perusahaan. Berikut nama-nama perusahaan yang
memenuhi Kkriteria untuk dilakukan penelitian tersaji dalam tabel 2:

Tabel 2 Sampel Penelitian
No Kode Saham Nama Emiten

1 ADRO Adaro Energy Thk.

2 AKFA AKF. Corporindo Thlk.

3 ASII Astra Intemasional Thlk.

4 BECA Bank Central Asia Thk

5 BENI Bank Negara Indonesia (Persero) Thk
i) BERI Bank Fakvat Indonesia (Persero) Thk
7 BBTN Banlk Tabungan Negara (Persero) Thk
8 BMEI Banlk Mandiri (Persero) Thk.

9 GGEM Gudang Garam Thk.

10 HMSP Hanjava Mandala Sampoema Thk.




No Kode Saham Nama FEmiten

11 ICEP Indofood CBP Sukses Makmur Thk.
12 INDF Indofood Sukses Makmur Thk.
13 INTP Indocement Tunggal Prakarsa Thk.
14 JSME Jasa Marga (Persero) Thk.
15 KLEF Kalbe Farm Thk.
16 LPEE Lippo Karawaci Thk.
17 LPPF Matahari Department Store Thk.
18 MNCN Media Nusantara Citra Thk.
19 PGAS Perusahaan (Ga Negara (Persero) Thk
20 PTEA Bukit Asam Thk.
21 PTPP Pembangunan Perusahaan (Persero) Thlk.
22 sSCMA Surva Citra Media Thk.
SEIL Sri Eejeki Isman Thk.
SS5M5S Sawit Sumbermas Sarana Thk.

TLEM Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk.
UNTR United Tractors Thk.

UNVE Unilever Indonesia Thk.

WIEA Wijava Karva (Persero) Thk.

WSKT Waskita Karva (Persero) Thk.

Sumber : wowidx.coid
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HASIL DAN PEMBAHASAN
Gambaran Umum Perusahaan

Menurtu Zulbiadi Latief LQ45 sendiri artinya Indeks 45 saham paling likuid
(di Bursa efek Indonesia). Likuid disini arti sebenarnya (secara terminologi) kata
tersebut kalau digunakan dalam dunia saham adalah ‘ramai ditransaksikan’ di
bursa, atau bisa juga diartikan ‘mudah diperjual-belikan. Adanya kata Bursa Efek
Indonesia di akhirnya karena memang indeks ini khusus untuk emiten yang
terdaftar di BEI. Indeks luar negeri tidak termasuk di dalamnya. Secara garis
besar, saham yang likuid dinilai berdasarkan banyaknya volume transaksinya
cenderung tidak tetap. Terkadang ada saham yang minggu ini likuid, namun
dalam beberapa minggu ke depan kembali ‘mati suri’ atau sama sekali tidak ada
yang melakukan offer (penawaran jual) atau pun bid (penawaran beli).

Deskripsi Variabel Penelitian

Populasi dalam penelitian ini menggunakan 58 data pengamatan, dengan
menggunakan sebanyak 29 sampel perusahaan LQ45 di BEI periode tahun 2016-
2017. Grafik fluktuasi masing-masing variabel bebas dan terikat akan disajikan
dalam gambar di bawah ini.
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Grafik 1 Grafik divident payout ratio 29 Perusahaan sampel dalam L Q45 Di Bursa Efek
Indonesia periode 2016-2017

Berdasarkan grafik 1 nilai rata-rata Divident Payout Ratio sebesar 46,6479 .
Berarti perusahaan sampel membagikan dividennya sebesar 46,6479% dari total
penghasilan bersih. Nilai terkecil PT. Lippo Karawaci Tbk. di tahun 2016 sebesar
3,65 dan nilai terbesar 138,55 dimiliki oleh PT. Indocement Tunggal Prakarsa
Thk. di tahun 2017.
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Grafik 2 Grafik public ownership 29 Perusahaan sampel dalam L{}45 D Bursa Efek
Indonesia periode 2016-2017

Berdasarkan grafik 2 nilai rata-rata Public Ownership sebesar 39,9160.
Berarti perusahaan mampu membagikan dividennya sebesar 39,9160%. Nilai
terkecil diperoleh PT. Jasa Marga (persero) Tbk. di tahun 2016 dan 2017 sebesar
8,00, sedangkan nilai terbesar 85,52 dimiliki PT. Matahari Department Store Thk.
di tahun 2017.



Hasil Analisis

Deskripsi Statistik Variabel

Tabel 4 Deskripsi Variabel Penelitian Perusahaan Sampel

M Minimum | Mazimum Sum Mean 5td. Deviation
Divident Payout Ratio 58 3,65 138 55 270558 46,6479 2981172
Public Ownership 58 8,00 8552 231513 39,9160 14,90106
Valid M (listwise) 58

Sumber: Hasil Output SPSS (data diolah: 2019)

Dari tabel 4 dividend payout ratio menunjukkan nilai rata-rata sebesar
46,6479 nilai standar deviasi 29,81172. Berarti perusahaan mampu membagikan
dividennya sebesar 46,6479% dari total penghasilan bersih. Nilai terkecil
diperoleh PT. Lippo Karawaci Tbk. di tahun 2016 sebesar 3,65 sedangkan
“terbesar adalah sebesar” 138,55 dimiliki oleh PT. Indocement Tunggal Prakarsa
Tbk. di tahun 2017. Variabel public ownership menunjukkan nilai rata-rata
sebesar 39,9160% “nilai standar deviasi sebesar”14,90106. Berarti perusahaan
untuk kepemilikan publiknya sebesar 39,9160 atau 40% dari total saham”yang
dimiliki perusahaan.”Nilai terkecil variabel atau kepemilikan publik diperoleh
sebesar 8,00%”oleh PT. Jasa Marga (persero) Tbk. di tahun 2016 dan 20177,
sedangkan variabel public ownership atau kepemilikan publik terbesar adalah

sebesar 95,52% oleh PT. Matahari Department Store Tbk. di tahun 2017.
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Gambar 3 Grafik Normal Probability Plot
Sumber: Hasil Output SPSS (2019)

Dari gambar 3 terlihat titik-titiknya (data/variabel) menyebar dan mengikuti
arah garis diagonal, walaupun ada beberapa pola atau titik-titik terlihat menjauh
sedikit dari gariis diagonaal artinya menunjukkan pola distribusi normal.




Histogram

Dependent Variable: Divident Payout Ratio
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Gambar 4 Grafik Histogram
Sumber: Hasil Output SPSS (2019)

Dari grafik histogram pada gambar 4 terlihat bahwa pola distribusi
melengkung ke kanan seperti membentuk parabola yang artinya data berdistribusi

normal.

Analisis Refresi Linear Sederhana

Tabel 5 Hasil Kofesien Regresi Linear Sederhana

Standardized
Unstandardized Coefficients  Coeflicients
Model B Std. Error Beta t 8ig.
1 (Constant) 61,226 11,188 5473 i1}
Public Ownership -, 365 263 - 183 -1,3849 A70

a. Dependent Variable: Divident Payout Ratio
Sumber: Hasil Output SPSS (data diolah: 2019)

Diperoleh hasil persamaan sebagai berikut :

Y=61,226 - 3,65 X

DPR= 61,226 - 3,65 PO
Yang memiliki makna:
Public ownership mempunyai koefisien regresi searah negatif (-) sebesar -

0,365. Jika diasumsikan variabel bebas konstan, artinya setiap penurunan nilai
prosentase public ownership perusahaan sebesar 1 satuan maka dividend payout
ratio (DPR) akan mengalami penuruan sebesar (-0,365satuan).

Koefisien Korelasi dan Koefisien Determinasi

Tabel 6 Hasil Uji Koefisen Korelasi dan Uji Determinasi

Adjusted R Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate
1 1837 033 016 2957133

a. Predictors: (Constant), Public Ownership

b. DependentVariable: Divident Payout Ratio
Sumber: Hasil Ouput SPSS (data diolah: 2019)



Sesuai Tabel 6 dapat diperoleh bahwa besarnya kekuatan hubungan antara
variabel independen memiliki hubungan yang rendah terhadap variabel dependen
dengan persentase sebesar 0,183 atau 18%. Disamping hasil uji koefisien korelasi
tersebut juga terdapat hasil uji koefisien determinasi yang digunakan untuk
menentukan besaran pengaruh dalam sebuah model yang dapat dilihat dari nilai
RSquare (R?) yaitu sebesar 0,033 atau 3,3% Sedangkan, 97,7% kebijakan dividen
dipengaruhi oleh variable lainnya.

Pengujian Hipotesis

Sesuai Tabel 5 diatas menunjukkan bahwa variabel insider ownership secara
individu berpengaruh tidak signifikan terhadap dividend payout ratio. Hal ini
dibuktikan dari Thiung < Travel Yaitu -1,389 < 2,00324 dengan tingkat probablitas
sebesar -0,365 > 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa Hy ditolak yang berarti
tiidak signifikan.

Pembahasan

Berdasarkan analisis yang telah diuraikan diatas menunjukkan bahwa
terdapat pengaruh yang tidak signifikan dan mempunyai hubungan negatif. Hal ini
mengindikasikan bahwa dengan rendahnyanya public ownership pada perusahaan
LQ45 di BEI maka akan berpengaruh atau berdampak pada meningkatnya nilai
dividen perusahaan.

Hasil perhitungan insider ownership sebesar -1,389 dimana thitung (-1,389)
< trapel (2,00324) dan nilai sig. (0,170) > a (0,05), artinya public ownership tidak
berpengaruh tidak signifikan terhadap dividend payout ratio maka hipotesis
yang menyatakan ada pengaruh signifikan antara public ownership terhadap
kebijakan dividen (divident payout ratio) ditolak.

Faktor yang menyebabkan tidak signifikannya data yang telah diolah adalah
karena dari kepemilikan saham publik yang hanya di bawah rata-rata dan kurang
dari 50%, dimana saham banyak terbagi untuk pemilik institutional dan pemilik
publik, sehingga perhitungan untuk uji data juga menghasilkan nilai yang rendah
dan tidak signifikan. Selain itu dengan rendahnya prosentase yang dimiliki
kepemilikan saham publik menyebabkan kepemilikan saham publik tidak
mempunyai kuasa untuk memenangkan voting dalam RUPS dan tidak dapat ikut
berkontribusi dalam pengambilan keputusan kebijakan dividen.

Sejalan dengan penelitian oleh Anggie Nor Rachmad, Dul Muid (2013:7),
bahwa perbedaan jumlah yang tak terlalu jauh antara perusahaan dengan memiliki
kepemilikan public yang berada di bawah dalam mengungkapkan Dividend
Payout Ratio berada di atas dan berada di bawah menyebabkan hasil uji statistic
jadi tidak signifikan, dikarenakan prosentase perusahaan yang membagikan
dividen tinggi maupun rendah, sama-sama memiliki jumlah kepemilikan publik
yang rendah.

PENUTUP
Kesimpulan

Berdasarkan hasil yang telah diuraikan, variabel Public Ownership
memiliki hubungan yang negatif terhadap kebijakan dividen (Dividend Payout



Ratio) dan tidak ada pengaruh signiifikan terhadap kebijakan dividen (Dividend
Payout Ratio). Variabel Public Ownership yang negatif terhadap kebijakan
dividen (Dividend Payout Ratio) tidak sesuai dengan hipotesis yang diajukan
penulis, yaitu public ownership berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen
(dividend payout ratio).

Faktor yang menyebabkan tidak signifikannya data yang telah diolah adalah
karena dari kepemilikan saham publik yang hanya di bawah rata-rata dan kurang
dari 50%, dimana saham banyak terbagi untuk pemilik institutional dan pemilik
publik, sehingga perhitungan untuk uji data juga menghasilkan nilai yang rendah
dan tidak signifikan. Selain itu dengan rendahnya prosentase yang dimiliki
kepemilikan saham publik menyebabkan kepemilikan saham publik tidak
mempunyai kuasa untuk memenangkan voting dalam RUPS dan tidak dapat ikut
berkontribusi dalam pengambilan keputusan kebijakan dividen.

Saran

Penelitian ini hanya menggunakan satu variabel saja, yaitu Public
Ownership atau Kepemilikan Publik, sehingga data-data yang dibutuhkan untuk
menunjang penilaian terhadap kebijakan dividen masih sangat kurang. Diharapkan
para peneliti selanjutnya dapat menggunakan variabel-variabel lainnya agar lebih
tepat menentukan faktor-faktor dan penilaian keputusan dalam kebijakan dividen.

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan LQ45 di Bursa Efek Indonesia,
yang mana dalam LQA45 tidak hanya ada satu sub sektor perusahaan. Disarankan
penelitian selanjutnya bisa menggunakan sub sektor yang lebih detail untuk
mengetahui kondisi kebijakan pembagian dividen diluar perusahaan LQ45.

Penelitian ini diharapkan agar pihak perusahaan dapat mempertimbangkan
suara dari pemilik saham publik, walaupun pemilik saham publik adalah bagian
luar perusahaan, namun juga tidak menutup kemungkinan jika suara dari pemilik
saham publik dapat membantu dalam pertimbangan pengambilan keputusan
kebijakan dividen agar perusahaan dapat berjalan lebih baik, yaitu
memaksimalkan laba dan memaksimalkan kesejahteraan para pemegang saham.
Karenanya diharapkan pihak perusahaan untuk masa mendatang dapat mencari
solusi agar lebih terbuka dan pihak kepemilikan publik dapat ikut menyalurkan
suara pengambilan keputusan kebijakan dividen.
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