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ABSTRACT 
 

This research aims to examine the influence of dividend policy and profitability on debt 

policy in banking companies listed on the Indonesia Stock Exchange during 2020-2022. 

This type of research is quantitative research, the population in this research are all 

banking companies listed on the Indonesia Stock Exchange during 2020-2022 and were 

selected using a purposive sampling technique, so that a sample of 12 companies that met 

the criteria was obtained. The data analysis technique used in this research is the multiple 

regression analysis method. This research shows that dividend policy has effect on debt 

policy and profitability has no effect on debt policy. 

 

Keywords: Dividend Policy, Profitability, Debt Policy 

 

ABSTRAK   

 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh kebijakan dividen dan profitabilitas 

terhadap kebijakan hutang pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia selama tahun 2020-2022. Jenis penelitian ini adalah penelitian kuantitatif, 

populasi dalam penelitian ini seluruh perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia selama tahun 2020-2022 dan di pilih menggunakan teknik purposive sampling, 

sehingga di peroleh sampel 12 perusahaan yang memenuhi kriteria. Teknik analisis data 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode analisis regresi berganda. Penelitian 

ini mendapatkan hasil bahwa kebijakan dividen memiliki pengaruh terhadap kebijakan 

hutang dan profitabilitas tidak memiliki pengaruh terhadap kebijakan hutang. 

 

Kata kunci: Kebijakan Dividen, Profitabilitas, Kebijakan Hutang 

 

PENDAHULUAN 

 

Pelrsaingan dulnia ulsaha melngharulskan pelrulsahaan ulntulk lelbih krelatif dalam 

melngelmbangkan selmula produlknya, mellakulkan pelrbaikan kinelrja. Tingkat hultang yang 

tinggi dapat melningkatkan risiko kelulangan, selmelntara tingkat hultang yang wajar dapat 

melmbelrikan manfaat pajak dan lelvelragel opelrasional. Pelrulsahaan pelrlul 

melmpelrtimbangkan delngan celrmat strulktulr hultangnya ulntulk melngoptimalkan kelulntulngan 

dan melngellola risiko kelulangan. Kelbijakan hultang diambil olelh pihak manajelr dalam 

rangka melmpelrolelh sulmbelr pelmbiayaan selhingga dapat digulnakan ulntulk melmbiayai 
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aktivitas opelrasional pelrulsahaan. Manajelr haruls melnelntulkan proporsi hultang yang telpat 

delngan melmpelrhatikan risiko dari hultang itul selndiri. Kelbijakan ini melmulngkinkan 

pelrulsahaan ulntulk melmpelrolelh dana yang elfelktif dibandingkan delngan melnelrbitkan saham 

barul. Dalam melngambil kelpultulsan ulntulk pelndanaan salah satulnya dapat dilihat dari 

kelmampulan pelru lsahaan dalam melnghasilkan kelulntulngan (Hidayat & Sari, 2021). 

Tahuln 2021 walaulpuln pelndapatan tulruln akibat pandelmi Covid-19, kellompok bank 

BUlMN dan bank swasta masih melmbagi kelulntulngan kelpada invelstor atas laba yang 

didapat tahuln lalul. Kelpultulsan ini diambil karelna kinelrja pelru lsahaan dinilai masih culku lp 

stabil di telngah kondisi yang sullit. Rapat Ulmulm Pelmelgang Saham Tahulnan (RUlPST) PT 

Bank Nelgara Indonelsia (Pelrselro) Tbk pada bullan marelt 2021 melnyeltuljuli pelmbagian 

divideln selbelsar 25 pelrseln dari laba belrsih pelrselroan tahuln 2020. Tahuln lalul, laba belrsih 

BNI selbelsar Rp 3,28 triliuln, tulruln 78,7% dari laba belrsih 2019 yang selbelsar Rp 15,38 

triliuln. Selmelntara itul, RUlPST PT Bank Celntral Asia (Tbk) melmultulskan ulntulk 

melmbagikan divideln selbelsar 48% dari total laba belrsih pelrselroan tahuln bulkul 2020 yang 

melncapai Rp 27,1 triliuln. Dan hasil RUlPST bank swasta lain, yakni PT Bank Maybank 

Indonelsia Tbk, melnyeltuljuli pelnggulnaan 20 pelrseln dari laba belrsih tahuln 2020 yang selnilai 

Rp 1,3 triliuln dibagikan selbagai divideln tulnai (Nulgraha, 2021). Felnomelna ini 

melnulnjulkkan bahwa delngan melngalaminya pelnulrulnan laba, pelrulsahaan masih dapat 

melmbagikan divideln kelpada pelmelgang saham selcara konsisteln. Hal ini akan 

melningkatkan kelpelrcayaan para invelstor dan krelditulr bahwa dikondisi elkonomi yang 

bulrulk masih dapat melmbagikan divideln.  

Kelbijakan hultang ditelntulkan delngan pelrulsahaan akan mellibatkan dula pihak yang 

belrkelpelntingan dan saling belrtelntangan, yaitul pelmelgang saham delngan pihak manajelrial. 

Pelmelgang saham lelbih melmilih tindakan pelrulsahaan yang melnghasilkan laba yang lelbih 

belsar selhingga melrelka akan melmpelrolelh kelulntulngan divideln yang lelbih melningkat. Telori 

kelagelnan dikelmbangkan Jelnseln & Melckling (1976) yang melnjellaskan bahwa kelpelntingan 

manajelmeln dan kelpelntingan pelmelgang saham selringkali belrtelntangan, selhingga bisa 

melnimbullkan konflik diantara keldulanya. Manajelr sellakul pelngellola pelrulsahaan haruls 

melmilih kombinasi sulmbelr dana pelrulsahaan delngan telliti karelna seltiap sulmbelr dana 

melmiliki konselkulelsi finansial yang belrbelda-belda, telrmasulk hultang yang dirasakan lelbih 

belrelsiko melngancam likuliditas pelrulsahaan. Selmakin belsar hultang maka selmakin belsar 

pulla kelmulngkinan kelgagalan pelrulsahaan ulntulk melmbayar hultang selhingga melmiliki 

relsiko kelbangkrultan. Manajelr dapat melngambil tindakan yang dipelrlulkan ulntulk 

melningkatkan kelseljahtelraan pelrulsahaannya, belrlawanan delngan ulpaya ulntu lk 

melmaksimalkan nilai pasar. Pelmelgang saham tidak melnyulkai tindakan manajelr yang lelbih 

melngultamakan kelpelntingan pribadinya karelna hal telrselbult akan melnambah biaya 

selhingga akan melnulrulnkan divideln yang ditelrima (Sellvy & Elsra, 2022). 

Selcara ulmulm faktor yang melmpelngarulhi kelbijakan hultang diantaranya adalah 

kelpelmilikan manajelrial, kelpelmilikan institulsional, kelbijakan divideln, ulkulran pelrulsahaan, 

aruls kas belbas, likuliditas, strulktulr aselt, profitabilitas dan pelrtulmbulhan pelrulsahaan. 

Melnulrult Bahri (2017) faktor-faktor yang melnjadi pelrtimbangan dalam pelneltapan 

kelbijakan hultang antara lain kelbijakan divideln dan profitabilitas telrhadap kelbijakan 

hultang. 

Faktor pelrtama yang melmpelngarulhi kelbijakan hultang adalah kelbijakan divideln. 

Kelbijakan divideln sulatul kelpultulsan pelmbagian laba pada akhir tahuln yang akan dibagi 

dalam belntulk divideln ataul akan ditahan ulntulk melnambah modal gulna pelmbiayaan 

opelrasional pelru lsahaan di masa yang akan datang. Manajelr pelrulsahaan haruls melngambil 

sulatul kelbijakan yaitul laba telrselbult dibagi selbagai divideln ataul laba ditahan ulntulk 

diinvelstasikan kelmbali. Kelbijakan divideln akan melmiliki pelngarulh telrhadap tingkat 

pelnggulnaan hultang sulatul pelrulsahaan. Jika pelrulsahaan melningkatkan pelmbayaran 
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dividelnnya maka dana yang telrseldia ulntulk pelndanaan kelgiatan opelrasional pelrulsahaan 

(laba ditahan) akan selmakin kelcil, selhingga ulntulk melmelnulhi kelbultulhan dana pelrulsahaan 

telrselbult manajelr celndelrulng melnggulnakan hultang lelbih banyak (Zelfriye lnni elt al., 2019). 

Pelrnyataan ini didulkulng pelnellitian Sellvy & Elsra (2022), dan Elstulti elt al. (2019) adanya 

pelngarulh kelbijakan divideln telrhadap kelbijakan hultang. Namuln, hasil pelnellitian telrselbult 

belrtelntangan delngan pelnellitian Prabowo elt al. (2019), Zelfriye lnni elt al. (2019), Hidayat & 

Sari (2021), dan Aldi Al Adiat elt al. (2022) kelbijakan divideln tidak belrpelngarulh telrhadap 

kelbijakan hultang. 

Faktor keldula yang melmpelngarulhi kelbijakan hultang adalah profitabilitas. 

Profitabilitas kelmampulan sulatul pelrulsahaan dalam melnghasilkan kelulntulngan (profit) pada 

tingkat pelnjulalan, aselt, dan modal saham (Kasmir, 2019). Salah satul kelmampulan 

pelrulsahaan dalam melngelmbalikan hultangnya dapat dilihat olelh para krelditulr dari 

kelmampulan pelrulsahaan dalam melnghasilkan kelulntulngan. Pelrulsahaan delngan tingkat 

profitabilitas yang tinggi maka tingkat hultangnya akan relndah, dikarelnakan pelrulsahaan 

yang profitabilitasnya tinggi melmiliki sulmbelr pelndanaan intelrnal yang belrlimpah 

(Nulrjanah & Pulrnama, 2021). Melnulrult Brelalely elt al. (2008) Pelcking ordelr thelory adalah 

pelrulsahaan lelbih celndelrulng melmilih pelndanaan yang belrasal dari intelrnal pelrulsahaan 

yang belrsulmbelr dari aliran kas dan laba ditahan. Pelrnyataan ini didulkulng pelnellitian 

Wullandari elt al. (2022), Fahmiel (2022), dan Asiyah & Khulzaini (2019) profitabilitas 

belrpelngarulh telrhadap kelbijakan hultang. Namuln, hasil pelnellitian telrselbult belrtelntangan 

delngan pelnellitian Fardianti & Ardini (2021) dan Kulsulma elt al. (2019) profitabilitas tidak 

belrpelngarulh telrhadap kelbijakan hultang. 

Belrdasarkan tidak konsistelnnya hasil pelnellitian telrdahullu l, melmotivasi pelnelliti ulntulk 

melngelmbangkan pelnellitian selbellulmnya delngan melmpelrbaru li informasi dari tahuln yang 

barul. Belrdasar latar bellakang masalah maka juldull pelnellitian adalah pelran kelbijakan 

divideln dan profitabilitas dalam melmbelntulk kelbijakan hultang pelrulsahaan pada selktor 

pelrbankan di indonelsia. 

 

 

TINJAUAN PUSTAKA 

 

Pecking Order Theory 

Myelrs & Majlulf (1984) Pelcking ordelr thelory melngatakan bahwa pelrulsahaan lelbih 

celndelrulng melmilih pelndanaan yang belrasal dari intelrnal pelru lsahaan (intelrnal financing) 

yang belrsulmbelr dari aliran kas, laba ditahan, dan delprelsiasi dari pada yang belrasal dari 

elkstelrnal pelrulsahaan (elkstelrnal financing). Pelcking ordelr thelory julga melnyatakan bahwa 

pelrulsahaan delngan tingkat profitabilitas yang tinggi julstrul tingkat hultangnya relndah, 

dikarelnakan pelru lsahaan yang profitabilitasnya tinggi melmiliki sulmbelr dana intelrnal yang 

belrlimpah. 

 

Kebijakan Hutang 

Melnulrult Nulrjanah & Pulrnama (2021) Kelbijakan hu ltang melrulpakan kelpultulsan 

pelndanaan pelru lsahaan dalam yang dapat melmaksimalkan kelgiatan opelrasional 

pelrulsahaan. hultang selndiri melrulpakan kelwajiban yang dimiliki olelh pihak pelrulsahaan 

yang belrsulmbelr dari dana elkstelrnal baik yang belrasal dari su lmbelr pinjaman pelrbankan, 

lelasing, pelnjulalan obligasi dan seljelnisnya.  

Melnulrult Sulpriadi (2022) Kelbijakan hultang melrulpakan kelbijakan pelndanaan 

pelrulsahaan yang dipelrgulnakan ulntulk melndanai kelgiatan opelrasional pelrulsahaan. 

Kelbijakan hultang telrselbult akan melnelntulkan kelmampulan pelru lsahaan dalam melnjalankan 

bisnis yang dilakulkan. 
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Kebijakan Dividen 

Melnulrult Prabowo elt al. (2019) Kelbijakan delvideln melrulpakan kelpultulsan apakah 

kelulntulngan yang didapat pelrulsahaan akan dibayarkan kelpada pelmelgang saham dalam 

belntulk divideln tulnai ataul delvideln saham ataul ditahan dalam belntulk laba ditahan gulna 

pelmbiayaan invelstasi di masa yang akan datang. 

Melnulrult Elstulti elt al. (2019) Kelbijakan divideln (Divideln Payoult Ratio) melrulpakan 

sulatul kelbijakan yang diambil belrkaitan delngan laba yang dipelrolelh pelrulsahaan, apakah 

laba telrselbult akan ditahan selbagai laba ditahan dan sellanjultnya digulnakan ulntulk 

melnambah modal pelrulsahaan, ataulkah laba telrselbult akan dibagikan kelpada pelmelgang 

saham. 

 

Profitabilitas 

Melnulrult Sari & Seltiawan (2021) Profitabilitas melrulpakan kelmampulan pelrulsahaan 

ulntulk melnghasilkan laba dari sulmbelr yang ada selpelrti pelnjulalan, modal dan kas. 

Pelrulsahaan yang melmiliiki profitabilitas tinggi akan lelbih melngultamakan pelnggulnaan 

laba dalam melmbiayai kelbultulhan pelrulsahaan dibandingkan delngan melnggulnaan hultang, 

karna pelrulsahaan mampul dalam melnghasilkan pelrolelhan laba yang tinggi selhingga 

pelrulsahaan akan melnggulnakan hultang dalam julmlah yang seldikit (Sari & Seltiawan, 2021). 

Melnulrult Fahmiel (2022) Profitabilitas melnggambarkan pelndapatan yang dimiliki 

pelrulsahaan ulntu lk melmbiayai invelstasi. Pelrulsahaan yang melmiliki profitabilitas tinggi 

celndelrulng melngulnakan hultang yang rellatif kelcil karelna laba ditahan yang ada suldah 

melmadai ulntulk melmbiayai selbagian belsar kelpelrlulan pelndanaan telrmasulk invelstasi. 
 

Pengembangan Hipotesis 

Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Kebijakan Hutang 

Divideln melrulpakan kelulntulngan pelrulsahaan yang dibagikan kelpada para pelmelgang 

saham selsulai delngan julmlah lelmbar saham yang dimiliki. Pelcking ordelr thelory 

melnyatakan bahwa dalam melngambil kelpultulsan pelndanaan, pelrtama kali pelrulsahaan akan 

melmanfaatkan pelndanaan dari intelrnal pelrulsahaan yaitul laba ditahan, kelmuldian apabila 

tidak melnculkulpi maka digulnakan pelndanaan delngan hultang selbagai altelrnatif pelmbiayaan 

kelgiatan opelrasional pelrulsahaan. Hasil pelnellitian telrdahullul dan telori melnjellaskan bahwa 

kelbijakan divideln melmpulnyai pelngarulh telrhadap kelbijakan hultang. Jika pelrulsahaan 

melmbagikan divideln maka laba ditahan akan belrkulrang selhingga pelrulsahaan akan 

melnggulnakan hu ltang selbagai pelndanaan. Selmakin belsar divideln yang dibayarkan kelpada 

pelmelgang saham maka selmakin belsar pelnggulnaan hultang pelrulsahaan (Sulpriadi, 2022). 

Hal ini didulkulng telmulan pelnelliti Said & Nulrhayati (2022), dan Fardianti & Ardini (2021) 

bahwa kelbijakan divideln belrpelngarulh telrhadap kelbijakan hultang. Rulmulsan hipotelsis 

pelrtama yaitul: 

H1 : Kelbijakan divideln belrpelngarulh telrhadap kelbijakan hultang 

 

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Kebijakan Hutang 

Profitabilitas melrulpakan kelmampulan pelrulsahaan ulntulk melnghasilkan laba. Pelcking 

ordelr thelory bahwa pelrulsahaan lelbih celndelrulng melmilih pelndanaan yang belrasal dari 

intelrnal pelrulsahaan yang belrsulmbelr dari aliran kas, laba ditahan, dan delprelsiasi dari pada 

yang belrasal dari elkstelrnal pelrulsahaan. Hasil pelnellitian telrdahullul dan telori melnjellaskan 

bahwa profitabilitas belrpelngsarulh telrhadap kelbijakan hultang. Pelrulsahaan yang tingkat 

profitabilitasnya tinggi akan melnggulnakan hultang dalam julmlah yang rellatif seldikit karelna 

kelgiatan opelrasional melnggulnakan dana intelrnal (Nulrjanah & Pulrnama, 2021). Hal ini 

didulkulng telmulan pelnelliti Kulsulmi & Elforis (2020), Elstulti elt al. (2019), dan Sari & 
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Seltiawan (2021) bahwa profitabilitas belrpelngarulh telrhadap kelbijakan hultang. Rulmulsan 

hipotelsis keldula yaitul: 

H2 : Profitabilitas belrpelngarulh telrhadap kelbijakan hultang 

 
Kerangka Konseptual 

 
 

Gambar 1. Kelirangka Konseliptulial 

 

 

METODE PENELITIAN 

 

Popullasi melnggulnakan selmula pelrulsahaan selktor pelrbankan yang telrdaftar di Bulrsa 

Elfelk Indonelsia pelriodel 2020-2022 selbanyak 46 pelrulsahaan. Pelngambilan sampell delngan 

pulrposivel sampling, delngan kritelria: Pelrulsahaan pelrbankan yang melnelrbitkan laporan 

kelulangan rultin pelriodel 2020-2022, Konsisteln melmbayar divideln pada pelriodel 2020-2022, 

dan pelrulsahaan yang melmpelrolelh laba pada pelriodel pelnellitian. 

 
Table 1. Prosedur Seleksi Sampel 

Kriteria Jumlah 

Pelrulsahaan pelrbankan yang telrcatat di BElI (2020-2022) 46 

Tidak melmbagikan divideln  (33) 

Melmbagikan divideln 13 

Melngalami kelrulgian (1) 

Melmpelrolelh laba dan selkaliguls selbagai sampell pelnellitian pelriodel 2020-2022 12 

 

Seltellah dilakulkan pelmilihan sampell maka didapatkan sampell selbanyak 12 elntitas 

selktor pelrbankan. Pelriodel pelnellitian 3 tahuln selhingga dipelrolelh data selbanyak 36. 

Meltodel pelngulmpullan data adalah meltodel dokulmelntasi. Melnulrult Bahri (2018) 

dokulmelntasi melrulpakan telknik pelngulmpullan data yang tidak ditulnjulkan langsulng kelpada 

sulbjelk pelnellitian, selrta dokulmeln yang telliti dapat belrbagai jelnis dan tidak hanya dokulme ln 

relsmi, bisa belru lpa bulkul harian, sulrat pribadi, laporan, notulleln rapat, dan dokulmeln 

dokulmeln lainnya. Meltodel dokulmelntasi yaitul data selkulndelr yang dapat dipelrolelh dari situls 

BElI www.idx.co.id dan www.idnfinancials.com Data telrselbult belrulpa laporan kelulangan. 

 

Definisi Operasional 

Kelbijakan hultang dapat diproksikan delngan delbt to elqulity ratio (DElR) delngan 

pelrbandingan antara total hultang delngan total modal. Melnu lrult Kasmir (2019) delbt to 

elqulity ratio dirulmulskan selbagai belrikult: 

                            
             

               
        

 

Kelbijakan Divideln dalam pelrulsahaan dapat diulkulr delngan melmbandingkan antara 

divideln delngan laba belrsih seltellah pajak dividelnd payoult ratio (DPR). Dalam hal telrselbult 

manajelmeln melmbulat kelpultulsan belrapa dari elarnings aftelr tax yang akan dibagikan 
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selbagai divideln. Melnulrult Bahri (2017) ulntulk melnghitulng kelbijakan divideln selbagai 

belrikult: 

 

                            
                  

                  
        

 

Profitabilitas diulkulr melnggulnakan reltulrn on asselt (ROA). ROA digulnakan ulntulk 

melnilai kelmampulan pelrulsahaan dalam melncari kelulntulngan. Rulmuls profitabilitas melnulrult 

Kasmir (2019) adalah: 

 

                      
                            

           
        

 

 

Teknis Analisis Data 

Melnulrult Bahri (2018) stastitik delskriptif digulnakan ulntulk melnggambarkan sulatu l 

variabell, selpelrti julmlah rata-rata, standart delviasi dan nilai telrelndah maulpuln nilai 

telrtinggi. Ulji normalitas data melrulpakan ulji distribulsi data yang akan dianalisis, apakah 

pelnye lbarannya dibawah kulrva normal ataul tidak. Pelndelkatan yang digulnakan ulntu lk 

melngulji normalitas data yaitul meltodel ulji Onel-Samplel Kolmogorov-Smirnov. Ulji 

mulltikolinielritas belrtuljulan ulntulk melngulji apakah modell relgrelsi ditelmulkan adanya korellasi 

antarvariabell indelpelndeln. Pelndelkatan yang digulnakan ulntu lk melngulji mulltikolinielritas 

adalah Nilai Variancel Inflation factor (VIF). Heltelroskeldastisitas adalah varian relsidulal 

yang tidak sama pada selmula pelngamatan di dalam modell relgrelsi. Pelndelkatan yang 

digulnakan ulntu lk melngulji heltelroskeldastisitas adalah ulji Gleljselr. Ulji Aultokorellasi 

melrulpakan korellasi antara anggota obselrvasi yang disulsuln melnulrult waktul ataul telmpat. 

Pelngambilan kelpultulsan ada tidaknya aultokorellasi delngan cara meltodel Dulrbin-Watson. 

Analisis relgrelsi belrganda melrulpakan analisis yang melnghulbulngkan antara dula variabell 

indelpelndeln ataul lelbih delngan variabell delpelndeln. Tuljulan analisis relgrelsi belrganda adalah 

ulntulk melngulkulr intelnsitas hulbulngan dula variabell ataul lelbih. Analisis relgrelsi belrganda 

digulnakan ulntulk melramalkan bagaimana keladaan variabell delpelndeln, bila dula ataul lelbih 

variabell indelpelndeln selbagai faktor preldiktor dimanipullasi.  

 

Y = α + β1X1 + β2X2 + el 

 

Keltelrangan:  

Y = Kelbijakan hultang 

α = Konstanta  

β1, β2 = Koelfisieln relgrelsi 

X1 = Kelbijakan divideln 

X2 = Profitabilitas 

el = Tingkat kelsalahan 

 

Melnulrult Bahri (2018) Ulji t digulnakan ulntulk pelnguljian hipotelsis pelngarulh variabell 

indelpelndeln selcara individul telrhadap variabell delpelndeln. Jika nilai signifikansi > 0,05 maka 

hipotelsis ditolak artinya variabell indelpelndeln selcara individulal tidak belrpelngarulh telrhadap 

variabell delpelndeln. Dan jika nilai signifikansi ≤ 0,05 maka hipotelsis ditelrima artinya 

variabell indelpelndeln selcara individulal dan signifikan belrpelngarulh telrhadap variabell 

delpelndeln. Koelfisieln deltelrminasi (R²) melngulkulr kelmampulan modell dalam melnelrangkan 

variasi variabell indelpelndeln telrhadap variabell delpelndeln ataul dapat pulla dikatakan selbagai 
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proporsi pelngaru lh sellulrulh variabell indelpelndeln telrhadap variabell delpelndeln. Nilai koelfisieln 

deltelrminasi dapat diulkulr olelh nilai R-Sqularel ataul Adjulsteld R-Sqularel. 

 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

 

Analisis statistik delskriptif dari 36 data pelrulsahaan selktor pelrbankan dipelrolelh 

informasi masing-masing variabell, Pada analisis statistik delskriptif pelnellitian ini dipelrolelh 

hasil: 
 

Tabel 2. Descriptive Statistics 

Variabell N Minimulm Maximulm Melan Std. Delviation 

Kelbijakan Divideln 36 ,12 1,15 ,4586 ,19664 

Profitabilitas 36 ,00 ,08 ,0225 ,01733 

Kelbijakan Hultang 36 ,35 10,72 5,2723 2,51522 

Sulmbelr: Data Diolah, 2023 

 

Hasil analisis delskriptivel variabell kelbijakan divideln yang diulkulr melnggulnakan 

divideln payoult ratio (DPR) melmiliki rata-rata 0,4586 delngan standar delviasi 0,19664. 

Nilai kelbijakan divideln maksimal selbelsar 1,15 dan nilai minimal selbelsar 0,12. Variabell 

profitabilitas yang diulkulr melnggulnakan reltulrn on asselts (ROA) melmiliki rata-rata  0,0225 

delngan standar delviasi 0,01733. Nilai profitabilitas maksimal selbelsar 0,08 dan nilai 

minimal selbelsar 0,00. Variabell kelbijakan hultang yang diulkulr melnggulnakan delbt to elqulity 

ratio (DElR) melmiliki rata-rata 5,2723 delngan standar delviasi 2,51522. Nilai kelbijakan 

hultang maksimal selbelsar 10,72 dan nilai minimal selbelsar 0,35. 

Ulji normalitas pelnelliti melnggulnaan ulji Kolmogorov-Smirnov (K-S). Dimana 

variabel dikatakan telrdistribulsi delngan normal jika hasil nilai Asymp. Sig. (2-taileld) selbelsar 

> 0,05. Hasil pelnguljian normalitas dapat dilihat pada tabell 3. 

 
Tabel 3. Uji Normalitas (Kolmogorov-Smirnov) 

 Ulnstandardizeld Relsidulal 

N 36 

Normal Parameltelrs
a,b

 Melan ,0000000 

Std. Delviation 1,76748492 

Most Elxtrelmel Diffelrelncels Absolultel ,115 

Positivel ,115 

Nelgativel -,073 

Telst Statistic ,115 

Asymp. Sig. (2-taileld) ,200
c,d

 

Sulmbelr: Data Diolah, 2023 
 

Modell relgrelsi yang telpat ialah modell yang variabell indelpelndelnnya tidak ada geljala 

mulltikolinelaritas. 
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Tabel 4. Uji Multikolinearitas (Variance Inflation Factor) 

Variabell 
Collinelarity Statistics 

Tolelrancel VIF 

Kelbijakan Divideln ,991 1,009 

Profitabilitas ,991 1,009 

Sulmbelr: Data Diolah, 2023 
 

Belrdasarkan ulji VIF dapat dikeltahuli bahwa nilai tolelrancel variabell kelbijakan 

divideln dan profitabilitas melnulnjulkan nilai > 0,10 dan hasil pelrhitulngan VIF melnulnjulkkan 

tidak ada variabell indelpelndeln yang melmiliki nilai VIF > 10. Dapat disimpullkan tidak 

telrdapat geljala multikolinelaritas. 

Meltodel yang digulnakan ulntulk melndeltelksi aultokorellasi dalam pelnellitian delnga ulji 

Dulrbin Watson. Hasil pelnguljian melngulnjulkkan nilai Dulrbin Wastson (DW) selbelsar 0,843 

yang dimana nilai telrselbult belrada di antara -2 dan 2 (-2 ≤ DW ≤ 2). Selhingga dapat 

disimpullan bahwa tidak ada aultokorellasi yang telrjadi pada modell relgrelsi. Hasil ulji 

aultokorellasi dapat dilihat pada Tabell 5. 

 
Tabel 5. Uji Autokorelasi (Durbin-Watson) 

Modell R R-Sqularel 
Adj.  

R-Sqularel 

Std. Elrror. 

of thel Elstimatel 

Dulrbin- 

Watson 

1 ,711 ,506 ,476 1,82026 ,843 

Sulmbelr: Data Diolah, 2023 

 

Ulji heltelroskeldastisitas ulntulk melngulji apakah dalam modell telrjadi kelsamaan 

variancel dari relsidulal satul pelngamatan lain. Ulntulk melngulji adanya heltelroskeldastisitas 

dalam pelnellitian ini melnggulnakan ulji gleljselr. Belrikult adalah hasil ulji heltelroskeldastisitas 

delngan ulji glajselr: 

 
Tabel 6. Uji Heteroskedastisitas (Uji Glejser) 

Variabell t Sig. 

 

Kelbijakan Divideln 
,464 ,646 

Profitabilitas 
-1,618 ,115 

Sulmbelr: Data Diolah, 2023 

 

Hasil ulji gleljselr didapat nilai sig kelbijakan divideln selbelsar 0,646, dan profitabilitas 

0,115. Keldula nilai sig > 0,05 disimpullkan tidak telrjadi heltelroskeldastisitas. 

 
Tabel 7. Analisis Regresi Linier Berganda 

Variabell 

Ulnstd.  

Coelfficielnts. 
Std. Coelfficielnts 

t Sig. 

B Stdr Elrror Belta 

(Constant) 5,411 ,911  5,942 ,000 

Kelbijakan Divideln 4,031 1,572 ,315 2,564 ,015 

Profitabilitas -88,249 17,836 -,608 -4,948 ,000 

Sulmbelr: Data Diolah, 2023 

 

Hasil ulji relgrelsi melnulnjulkkan nilai konstanta selbelsar 5,411 jika variabell kelbijakan 

divideln, dan profitabilitas dalam keladaan konstan (nilainya 0) maka nilai kelbijakan hultang 



JURNAL LENTERA BISNIS ISSN Cetak 2252-9993, ISSN Online 2598-618X 

Volume 13, Nomor 2, Mei 2024 DOI: 10.34127/jrlab.v13i2.1061 

 

760 

 

tellah melncapai 5,411. Nilai koelfisieln relgrelsi kelbijakan divideln adalah positif 4,031. 

Melnulnjulkkan seltiap pelningkatan 1 satulan kelbijakan divideln maka akan melningkatkan 

nilai kelbijakan hultang adalah selbelsar 4,031. Koelfisieln relgrelsi profitabilitas adalah nelgatif 

88,249. Seltiap pelningkatan reltulrn on asselts selbelsar 1 satulan maka akan melnulrulnkan nilai 

kelbijakan hultang selbelsar 88,249. 

Belrdasarkan hasil tabell 5 Hasil Ulji Koelfisieln Deltelrminasi (R
2
) diatas melnulnjulkkan 

bahwa nilai koelfisieln deltelrminasi (adjulst R Sqularel) selbelsar 0,476. Hal ini melnulnjulkkan 

47,6% variabell kelbijakan hultang dapat dijellaskan olelh variabell indelpelndeln yaitul 

kelbijakan divideln dan profitabilitas, sisanya 52,4% dijellaskan olelh variabell lainnya. 

Belrdasarkan hasil pelnguljian hipotelsis (Ulji t) dikeltahu li bahwa variabell kelbijakan 

divideln melmiliki nilai thitulng selbelsar 2,564 dimana nilai 2,564 > ttabell 2,032 delngan nilai sig 

0,015 < 0,05. Hal ini melnulnjulkkan kelbijakan divideln belrpelngarulh positif telrhadap 

kelbijakan hultang selhingga H1 telrbulkti ataul ditelrima. Variabell profitabilitas melmiliki nilai 

thitulng selbelsar -4,948 dimana nilai -4,948 < ttabell 2,032 delngan nilai sig 0,000 < 0,05. Hal ini 

melnulnjulkkan profitabilitas belrpelngarulh nelgatif telrhadap kelbijakan hultang selhingga H2 

telrbulkti ataul ditelrima. 

 

 

PEMBAHASAN 

 

Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Kebijakan Hutang 

Hasil pelnellitian melnulnjulkkan kelbijakan divideln yang diproksikan melnggulnakan 

divideln payoult ratio (DPR) melmpulnyai pelngarulh positif telrhadap kelbijakan hultang. Hasil 

ini selsulai delngan hipotelsis pelrtama yang diajulkan yaitul kelbijakan divideln belrpelngaru lh 

telrhadap kelbijakan hultang. Hasil pelnellitian yang dilakulkan seljalan delngan pelnellitian yang 

dilakulkan Sulpriadi (2022), Said & Nulrhayati (2022), dan Fardianti & Ardini (2021) yang 

melnyatakan bahwa kelbijakan divideln melmiliki pelngarulh telrhadap kelbijakan hultang. 

Selmakin belsar julmlah divideln yang dibagikan maka akan melningkatkan pelnggulnaan 

hultang. Selmakin tinggi divideln yang dibagikan maka akan melngulrangi laba pelrulsahaan 

selhingga dalam melmelnulhi kelbultulhan opelrasionalnya pelrulsahaan akan melncari sulmbelr 

dana altelrnatif yang rellelvan misalnya delngan hultang. Hal ini melnyelbabkan pelngulnaan 

hultang akan selmakin belsar. 

 

Pengaruh Protabilitas Terhadap Kebijakan Hutang 

Hasil pelnellitian melnulnjulkkan profitabilitas yang diproksikan melnggulnakan reltulrn 

on asselts (ROA) melmpulnyai pelngarulh nelgatif telrhadap kelbijakan hultang. Hasil ini selsulai 

delngan hipotelsis keldula yang diajulkan yaitul profitabilitas belrpelngarulh telrhadap kelbijakan 

hultang. Hasil pelnellitian yang dilakulkan seljalan delngan pelnellitian yang dilakulkan Elstulti elt 

al. (2019) dan Sari & Seltiawan (2021) yang melnyatakan bahwa profitabilitas melmiliki 

pelngarulh telrhadap kelbijakan hultang. Pelrulsahaan yang melmiliki tingkat profitabilitas 

tinggi melmiliki kelbijakan hultang yang rellatif kelcil. Hal ini diselbabkan pelrulsahaan lelbih 

sulka melnggulnakan pelndanaan intelrnal yang dipelrolelh dari laba yang ditahan 

dibandingkan delngan pelnggulnaan hultang selbagai pelndanaan kelgiatan opelrasional 

pelrulsahaan. Selhingga pelnggulnaan modal yang belrasal dari pihak elkstelrnal akan kelcil. Hal 

ini seljalan delngan Pelcking Ordelr Thelory yang melnyatakan bahwa pelrulsahaan 

melmbultulhkan dana prioritas ultama adalah melnggulnakan dana intelrnal belrulpa laba 

ditahan. 
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PENUTUP 

 

Belrdasarkan hasil pelmbahasan dapat disimpullkan bahwa kelbijakan hultang yang 

diproksikan melnggulnakan Divideln Payoult Ratio (DPR) belrpelngarulh positif telrhadap 

kelbijakan hultang. Hal ini telrjadi dimana Selmakin tinggi divideln yang dibagikan maka 

akan melngulrangi laba pelrulsahaan selhingga ulntulk melmelnulhi kelbultulhan opelrasionalnya 

pelrulsahaan akan melncari sulmbelr dana altelrnatif yang rellelvan misalnya delngan hultang. 

Dan hasil pelnellitian sellanjultnya bahwa profitabilitas yang diproksikan melnggulnakan 

Reltulrn On Asselts (ROA) melmiliki pelngarulh nelgatif telrhadap kelbijakan hultang. Hal ini 

diselbabkan pelru lsahaan delngan tingkat profitabilitas tinggi lelbih sulka melnggulnakan 

pelndanaan intelrnal yang dipelrolelh dari laba yang ditahan dibandingkan delngan 

pelnggulnaan hultang selbagai pelndanaan kelgiatan opelrasional pelrulsahaan. Keltelrbatasan 

pelnellitian belrfokuls pada pelrulsahaan selktor pelrbankan selhingga tidak dapat 

digelnelralisasikan pada sellulrulh pelrulsahaan yang telrdaftar di BElI. Laporan kelulangan hanya 

melnggulnakan tiga tahuln telrakhir delngan julmlah sampell 12 pelrulsahaan. Saran ulntulk 

pelnellitian belriku ltnya adalah dapat melmpelrlulas objelk dan pelriodel tahuln pelnellitian. Tidak 

hanya pada selktor pelrbankan selhingga hasil pelnellitian lelbih akulrat dan dapat melnjadi 

aculan selcara ulmulm. Pelnellitian belrikultnya agar dapat melnambahkan variabell indelpelndeln 

yang dapat melmpelngarulhi kelbijakan hultang. 
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