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Abstract: The background of this research is the hope of investors to acquire large cash dividends from 
its investment in the Islamic capital market. In theory, the amount of cash dividends distributed by 
companies affected by corporate earnings net income and operating cash flows of the company. However 
in practice, when an increase in net income and the availability of cash flows from operating activities of 
the company, cash dividends are not always rise or even decline. In addition, cash dividends is affected 
by stock prices, the higher the stock price, the higher the dividend that can be distributed by the company. 
The method used is the method of analysis of secondary data on net income, operating cash flow, stock 
price and cash dividends were published on the official website of agencies and related institutions. Based 
on the test results with the partial t-test, the effect of net income to cash dividend has a significance value 
of 0.000 so it can be concluded that the significant effect on the net income of cash dividends. Effect of 
operating cash flow to cash dividend has a significance value of 0.557 so it can be concluded that 
operating cash flow is not a significant effect on cash dividends. The influence of stock price to cash 
dividend has a significance value of 0.004 so it can be concluded that stock prices have a significant 
effect on cash dividends. Based on the results of F-test net income, operating cash flow and stock price are 
jointly significant effect on cash dividends on listed companies in the Jakarta Islamic Index. 
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Abstrak: Latar belakang dari penelitian ini adalah harapan investor untuk memperoleh dividen 
tunai yang besar dari investasinya di pasar modal syariah. Secara teori, jumlah dividen tunai 
yang dibagikan oleh perusahaan dipengaruhi oleh pendapatan laba bersih perusahaan dan 
arus kas operasi perusahaan. Namun dalam praktiknya, ketika terjadi kenaikan perolehan laba 
bersih dan ketersediaan arus kas dari aktivitas operasi perusahaan, dividen tunai tidak selalu 
naik atau malah menurun. Selain itu dividen tunai dipengaruhi oleh harga saham, semakin 
tinggi harga saham, maka semakin tinggi dividen yang dapat dibagikan oleh perusahaan. 
Metode penelitian yang digunakan adalah metode analisis data sekunder tentang laba bersih, arus kas 
operasi, harga saham dan dividen tunai yang dipublikasikan pada situs resmi instansi dan lembaga-
lembaga terkait. Berdasarkan hasil pengujian parsial dengan uji-t, pengaruh laba bersih terhadap 
dividen tunai memiliki nilai signifikansi sebesar 0,000 sehingga dapat disimpulkan bahwa laba bersih 
berpengaruh signifikan terhadap dividen tunai. Pengaruh arus kas operasi terhadap dividen tunai 
memiliki nilai signifikansi sebesar 0,557 sehingga dapat disimpulkan bahwa arus kas operasi tidak 
berpengaruh signifikan terhadap dividen tunai. Pengaruh harga saham terhadap dividen tunai 
memiliki nilai signifikansi sebesar 0,004 sehingga dapat disimpulkan bahwa harga saham berpengaruh 
signifikan terhadap dividen tunai. Berdasarkan hasil uji-F laba bersih, arus kas operasi dan harga saham 
secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap dividen tunai pada perusahaan yang terdaftar di 
Jakarta Islamic Index. 
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1. PENDAHULUAN 
1.1 Latar Belakang 

Penduduk negara Indonesia yang mayoritas adalah muslim menjadi peluang pasar 
yang besar untuk pengembangan industri keuangan syariah. Investasi syariah yang 
merupakan bagian dari industri keuangan syariah memiliki perananan penting dalam 
upaya meningkatkan pangsa pasar industri keuangan syariah di Indonesia. Perbankan 
syariah sudah lebih dulu berkontribusi dalam pembangunan ekonomi negara. Namun 
seiring dengan pertumbuhan yang signifikan di industri pasar modal Indonesia, 
diharapkan investasi Syariah di pasar modal Indonesia juga akan mengalami 
pertumbuhan yang pesat.  

Seorang investor menginvestasikan dananya dengan membeli saham di pasar 
modal yang bertujuan untuk mendapatkan capital gain dan dividen. Dividen 
merupakan return (keuntungan) yang diberikan oleh perusahaan (emiten) kepada para 
pemegang saham dan ini diperbolehkan dalam Islam. Investor akan mendapatkan 
dividen, jika memegang saham dalam kurun waktu yang relatif lama dan investor 
tersebut diakui sebagai pemegang saham yang berhak mendapatkan dividen 
(www.idx.co.id, diakses: 2014). Sebelum melakukan investasi, investor perlu 
mengetahui dan memilih saham-saham mana yang akan memberikan profit optimal 
bagi dana yang diinvestasikan. Apabila suatu perusahaan memperoleh laba yang besar, 
maka secara teoritis perusahaan akan mampu menetapkan dividen yang semakin besar. 
Namun pada praktiknya ketika laba yang diperoleh perusahaan naik, adakalanya 
perusahaan justru memberikan dividen dalam jumlah yang lebih kecil dari tahun 
sebelumnya dan sebaliknya saat laba yang diperoleh perusahaan turun, dividen yang 
diberikan perusahaan justru lebih besar dari tahun sebelumnya. Hal ini disebabkan 
laba tersebut tidak mencerminkan jumlah kas atau likuiditas perusahaan yang 
sebenarnya, sehingga perusahaan tidak mempunyai cukup dana untuk membayar 
dividen. Pendapatan maupun penjualan yang diterima perusahaan tidak selamanya 
diterima berupa kas tetapi masih berupa piutang (Atmaja, 1994). 

Laba bukanlah satu-satunya faktor yang dapat mempengaruhi besarnya dividen 
yang akan dibagikan oleh perusahaan. Perusahaan membayar dividen tunai dengan 
kas, maka perusahaan harus memiliki kas tersedia (Atmaja, 1994). Kas yang tersedia 
dalam perusahaan dapat terlihat pada arus kas operasi yang merupakan kas tersedia 
hasil aktivitas utama perusahaan. Dalam praktiknya seringkali perusahaan memiliki 
arus kas operasi yang besar atau meningkat dari tahun ke tahun namun dividen yang 
dibagikan tidak meningkat atau malah menurun. 

Selain laba dan kas perusahaan, terdapat faktor lain yang diduga mempengaruhi 
pembagian dividen, yaitu harga saham perusahaan terkait. Jumlah dividen dan harga 
saham saling mempengaruhi dan saling mencari kesesuaian (Black, 1976). Oleh karena 
itu penelitian ini akan menganalisis apakah semakin tinggi harga saham berpengaruh 
terhadap besarnya dividen atau sebaliknya.  

Penelitian ini akan menggunakan laporan keuangan perusahaan-perusahaan yang 
telah terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII). Jakarta Islamic Index  (JII)  adalah salah 
satu indeks saham yang ada di Indonesia yang menghitung index harga rata-rata 
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saham untuk jenis saham-saham yang memenuhi kriteria syariah. Tujuan 
pembentukan JII adalah untuk meningkatkan kepercayaan investor untuk melakukan 
investasi pada saham berbasis syariah dan memberikan manfaat bagi pemodal dalam 
menjalankan syariah Islam untuk melakukan investasi di bursa efek. JII juga 
diharapkan dapat mendukung proses transparansi dan akuntabilitas saham berbasis 
syariah di Indonesia dan menjadi jawaban atas keinginan investor yang ingin 
berinvestasi sesuai syariah. Selain itu, JII menjadi tolak ukur kinerja (benchmark) dalam 
memilih portofolio saham yang halal (www.idx.co.id, diakses: 2014).  

 
1.2 Perumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan sebelumnya, dapat dirumuskan 
masalah penelitian sebagai berikut: 
a. Seberapa besar pengaruh laba bersih secara parsial terhadap dividen tunai 

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index? 
b. Seberapa besar pengaruh arus kas operasi secara parsial terhadap dividen tunai 

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index? 
c. Seberapa besar pengaruh harga saham secara parsial terhadap dividen tunai 

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index? 
d. Seberapa besar pengaruh laba bersih, arus kas operasi dan harga saham secara 

simultan terhadap dividen tunai perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index? 
 
2. METODOLOGI 
2.1 Jenis Penelitian 

Metode penelitian yang digunakan adalah metode analisis data sekunder. Analisis 
data sekunder adalah metode analisis data menggunakan data sekunder yang banyak 
disediakan di instansi atau lembaga-lembaga milik pemerintah atau swasta. Langkah-
langkah yang perlu dilakukan dalam proses penelitian menggunakan analisis data 
sekunder, yaitu: merumuskan masalah, menentukan unit analisis, menguji atau 
mengecek kembali ketersediaan data, melakukan studi pustaka, mengumpulkan data, 
mengolah data sekunder, menyajikan data dan memberikan interpretasi, menyusun 
laporan hasil penelitian (Martono, 2011). 
 
2.2 Operasionalisasi Penelitian 

Operasional variabel diperlukan dalam menentukan jenis, indikator, skala, dan 
instrumen penelitian dari variabel yang terkait dalam suatu penelitian. Variabel yang 
digunakan dalam penelitian ini terdiri dari variabel independen dan variabel 
dependen. Definisi operasional variabel dalam penelitian ini adalah :   
a. Laba bersih, merupakan selisih lebih semua pendapatan dan keuntungan terhadap 

semua biaya dan kerugian. Laba bersih merupakan angka terakhir dalam laporan 
laba rugi jumlah ini merupakan kenaikan bersih terhadap modal (Soemarso, 2005). 
Maka dapat disimpulkan bahwa laba bersih merupakan keuntungan yang diperoleh, 
setelah semua pendapatan dikurangi dengan biaya-biaya yang dikeluarkan. 
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b. Arus kas operasi merupakan aktivitas yang memberikan informasi laporan 
pendapatan perusahaan (principal revenue-producing activities) dan aktivitas lain yang 
bukan merupakan aktivitas investasi dan pendanaan. Arus kas dari aktivitas operasi 
meliputi transaksi-transaksi dan kejadian yang mempengaruhi laba bersih 
(Simamora, 2000). Maka arus kas operasi dapat disimpulkan sebagai arus kas yang 
langsung berhubungan dengan laba dan sebagai indikator dari kemampuan 
perusahaan untuk membayar kewajiban seperti pelunasan pinjaman, pemeliharaan 
operasional perusahaan, pembayaran dividen dan dalam melakukan investasi baru. 

c. Harga saham, dapat didefenisikan sebagai harga yang dibentuk dari interaksi antara 
para penjual dan pembeli saham yang dilatarbelakangi oleh harapan mereka 
terhadap keuntungan perusahaan. Harga saham penutupan (closing price) yaitu harga 
yang diminta oleh penjual atau harga perdagangan terakhir untuk suatu 
periode.Secara umum, keputusan membeli atau menjual saham ditentukan oleh 
perbandingan antara perkiraan nilai intrinsik dengan harga pasarnya (Halim, 2005). 
Maka harga saham dapat disimpulkan sebagai harga yang terbentuk dari interaksi 
penjual dan pembeli saham suatu perusahaan, yang tercatat setiap hari pada waktu 
penutupan (closing price) dari suatu saham perusahaan. 

d. Dividen tunai, Dividen merupakan pembagian keuntungan yang diberikan 
perusahaan dan berasal dari keuntungan yang dihasilkan perusahaan. Dividen yang 
dibagikan perusahaan dapat berupa dividen tunai, artinya kepada setiap pemegang 
saham diberikan dividen berupa uang tunai dalam jumlah rupiah tertentu untuk 
setiap saham (www.idx.co.id, diakses : 2014). Sehingga dapat disimpulkan bahwa 
dividen merupakan keuntungan yang dibagikan berupa uang tunai dari perusahaan 
kepada pemegang saham. 

 
2.3 Populasi dan Sampel 

Sumber penelitian ini adalah seluruh perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic 
Index periode 2009-2013 sebanyak 30 perusahaan (www.idx.co.id, diakses: 2014). 
Adapun untuk pengambilan sampelnya ditentukan dengan teknik purposive sampling, 
yaitu pengambilan sampel dengan pertimbangan atau kriteria tertentu (Sugiyono, 
2007). Adapun kriteria yang dipertimbangkan dalam pengambilan sampel penelitian 
ini adalah sebagai berikut: 
a. Perusahaan yang terdaftar secara berturut-turut selama periode pengamatan yaitu 

2009-2013; 
b. Perusahaan yang menerbitkan laporan keuangan dari tahun 2009-2013; 
c. Perusahaan tersebut secara konsisten telah membayar deviden tunai pada periode 

2009-2013; 
d. Perusahaan tersebut memiliki laba bersih selama periode 2009-2013; 
e. Perusahaan tersebut memiliki harga saham selama periode 2009-2013; 
f. Perusahaan tersebut mencantumkan kas operasi perusahaan selama periode 2009-

2013. 
Berdasarkan kriteria pengambilan sampel tersebut, terdapat 13 perusahaan yang 
dijadikan sampel dari 30 populasi perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index. 
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2.4 Analisis Data 
Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian adalah teknik korelasi dan 

regresi, yaitu dengan korelasi sederhana untuk menentukan hubungan masing-masing 
variabel X dengan Y, regresi sederhana, untuk menentukan kontribusi masing-masing 
variabel X1, X2 dan X3 secara bersama-sama terhadap variabel Y dan regresi ganda 
menentukan kontribusi variabel X1, X2, dan X3 secara bersama – sama terhadap variabel 
Y. Untuk pengujian data, dilakukan dengan menggunakan bantuan program Statistical 
Package for Social Science (SPSS) 16.0 Windows. 

Model regresi logistik yang digunakan dalam penelitian ini ditunjukkan dalam 
persamaan berikut : 

 

Y = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 ε 
 

Dengan : 

Y  = Cash Deviden 
α = Koefisien kosntanta 
β1,2,3 = Koefisien regresi variabel independen 
X1 = Laba Bersih 
X2 = Arus Kas OPerasi 
X3 = Harga Saham 
ε = Error term / variabel pengganggu 
 

Untuk menggunakan analisis regresi, terdapat beberapa persyaratan yang harus 
dipenuhi yaitu: (1) sampel diambil dari tahun 2007 sampai 2013 (2) variabel 
berhubungan secara linear, dan (3) variabel berdistribusi normal atau mendekati 
normal. Langkah-langkah yang dilakukan dalam analisis hasil penelitian adalah sebagai 
berikut : 
a. Menentukan persamaan regresi sederhana dengan menggunakan rumus : 

 

Y = a + bX 
 

dimana : 
a = konstanta 
b = (beta) elastisitas  
X = variabel X 
 

Sedangkan keberartiannya (signifikansi) dihitung dengan rumus F yang notasinya 
adalah sebagai berikut : 
 

2

2

Sy

Sx
F   

 

dimana : 
Sx2 = jumlah kuadrat variabel X 
Sy  = jumlah kuadrat variabel Y 
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b. Menghitung korelasi sederhana antara variabel yang ada dengan rumus korelasi 
sederhana yang notasi rumusnya adalah : 
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Keterangan : 
Rxy   = Koefisien korelasi X dan Y 
X2  = Jumlah kuadrat dari skor variabel X 
X    = Jumlah skor variabel X 
Y2  = Jumlah kuadrat dari skor variabel Y 
Y  = Jumlah skor variabel Y 
Dilanjutkan dengan uji signifikansi koefisien korelasi sederhana dengan rumus: 
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c. Menentukan persamaan regresi ganda melalui rumus : 
 

Y = a + bX1 + bX2 
 

Y  = Variabel independen 
a  = koefisien Y 
bX1 = koefisien X1 
bX2 = koefisien X2 
 

d. Menghitung koefisien korelasi ganda; 
e. Terakhir adalah menghitung korelasi parsial. 
 
3. HASIL DAN PEMBAHASAN 
3.1 Pengaruh Laba Bersih terhadap Dividen Tunai 

Berdasarkan hasil pengujian, dapat dirumuskan bahwa H1.1 : r ≠ 0 ; nilai r sebesar 
0,907, maka terdapat hubungan antara variabel laba bersih (X1) dengan  dividen tunai 
(Y). Dengan tingkat korelasi sangat kuat karena r berada diantara rentang 0,75 - 0,99. 
Tingkat korelasi diambil berdasarkan interval kategori kekuatan hubungan korelasi 
(Sarwono, 2009). Nilai Signifikansi (2-tailed) < 0,05 ; nilai signifikansi sebesar 0,000 
maka hubungan yang terdapat pada r dianggap signifikan. 

Dengan demikian teori yang digunakan pada penelitian ini memperkuat teori 
sebelumnya yang menyatakan bahwa masalah penelitian (X1 memiliki pengaruh dan 
hubungan terhadap Y), yaitu teori tentang laba bersih yang mempengaruhi dividen 
tunai. Secara teori, Laba Bersih merupakan perbedaan antara jumlah pendapatan yang 
diperoleh suatu satuan usaha selama periode tertentu dan jumlah biaya yang dapat 
diaplikasikan kepada pendapatan (Skousen, 2001).  
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Jumlah laba bersih akan mempengaruhi besarnya laba ditahan. Untuk membayar 
dividen, suatu perusahaan harus menganalisis faktor-faktor yang mempengaruhi 
alokasi laba untuk dividen dan untuk laba ditahan. Dengan mempertimbangkan 
alokasi laba bersih dan laba ditahan, maka dapat ditentukan besarnya jumlah dividen 
tunai yang dapat dibagikan (Libby, 2008).  

Laba yang dapat dibagikan dalam bentuk dividen tunai adalah laba setelah 
perusahaan memenuhi kewajiban pembayaran termasuk bunga dan pajak. Sehingga 
dividen tunai, diambil dari laba bersih yang diperoleh perusahaan. Dapat disimpulkan 
bahwa laba bersih mempengaruhi besarnya dividen tunai. 

Hasil dari penelitian ini memperkuat penelitian yang dilakukan oleh Muhammad 
Ridha Ramli dan Muhammad Arfan (2011) yang menyatakan bahwa, laba bersih 
berpengaruh terhadap dividen tunai yang diterima oleh pemegang saham pada 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Nilai koefisien yang 
positif menunjukan bahwa semakin besar laba bersih yang diperoleh perusahaan, maka 
semakin tinggi jumlah dividen tunai yang dibagikan kepada pemegang saham. Hasil 
dari penelitian ini juga memperkuat hasil dari penelitian yang dilakukan oleh 
Muhammad Ridha Ramli dan Muhammad Arfan (2011) yang menyatakan bahwa laba 
bersih, arus kas operasi, arus kas bebas dan dividen kas tahun sebelumnya secara 
simultan berpengaruh terhadap dividen kas yang diterima oleh pemegang saham 
dengan pengaruh yang sangat kuat yaitu sebesar 85,8%. Secara parsial dapat 
disimpulkan bahwa semua variabel independen kecuali arus kas operasi berpengaruh 
positif terhadap dividen kas.  

Dalam penelitian yang dilakukan oleh Setiwan (2011), menyatakan bahwa secara 
parsial, terdapat hubungan yang signifikan antara laba bersih dengan deviden kas pada 
Bank yang terdaftar di BEI. Secara simultan laba bersih dan arus kas berpengaruh 
signifikan terhadap deviden kas. Sementara hasil penelitian yang dilakukan oleh Dafid 
Irawan dan Nurdhiana (2011) menemukan bahwa variabel Laba Bersih (X1) 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Kebijakan Dividen pada seluruh 
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2009-2010. Secara simultan 
Laba bersih dan arus kas operasi mempunyai pengaruh signifikan terhadap Kebijakan 
Dividen. 

 
3.2  Pengaruh Arus Kas Operasi terhadap Dividen Tunai 

Berdasarkan hasil pengujian, dapat dirumuskan bahwa : H1.2 : r ≠ 0 ; nilai r sebesar 
0,687, maka terdapat hubungan antara variabel arus kas operasi (X2) dengan  dividen 
tunai (Y). Dengan tingkat korelasi kuat karena r berada diantara rentang 0,50 - 0,75. 
Tingkat korelasi diambil berdasarkan interval kategori kekuatan hubungan korelasi 
(Libby, 2008). Nilai Signifikansi (2-tailed) < 0,05 ; nilai signifikansi sebesar 0,000 maka 
hubungan yang terdapat pada r dianggap signifikan. 

Dengan demikian teori yang digunakan pada penelitian ini memperkuat teori 
sebelumnya yang menyatakan bahwa masalah penelitian (X2 memiliki pengaruh dan 
hubungan terhadap Y), yaitu teori tentang arus kas operasi yang mempengaruhi 
dividen tunai. Secara teori, Arus kas operasi merupakan arus masuk dan arus keluar 
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kas atau setara kas yang merekap aktivitas penghasil utama pendapatan perusahaan 
maupun aktivitas lain yang bukan merupakan aktivitas investasi dan aktivitas 
pendanaan (PSAK, 2009). Perusahaan membayar dividen tunai dengan kas, maka 
perusahaan harus memiliki kas yang tersedia. Posisi likuiditas perusahaan sangat 
berpengaruh pada kemampuan perusahaan membayar dividen. Likuiditas perusahaan 
merupakan pertimbangan utama dalam pengambilan kebijakan dividen, karena 
pembayaran dividen merupakan kas keluar bagi perusahaan. Semakin besar likuiditas 
perusahaan, secara keseluruhan akan semakin meningkatkan kemampuan perusahaan 
untuk membayar dividen (Atmaja, 1994). 

Dapat disimpulkan bahwa Arus kas aktivitas operasi, merupakan arus kas yang 
berisi informasi mengenai aktivitas sumber utama pendapatan perusahaan dan 
aktivitas lain yang bukan merupakan aktivitas investasi dan pendanaan. Sehingga arus 
kas operasi dapat dijadikan sebagai indikator yang menentukan kemampuan 
perusahaan memperoleh kas yang cukup untuk pembayaran pinjaman, memelihara 
kemampuan operasi perusahaan, investasi baru dan membayar dividen dari hasil 
operasi perusahaan.  

Berdasarkan hasil penelitian dapat disimpulkan bahwa arus kas operasi tidak 
berpengaruh secara signifikan terhadap dividen tunai, namun terdapat hubungan yang 
kuat dan signifikan antara variabel kas operasi dengan dividen tunai. Hasil dari 
penelitian ini memperkuat penelitian yang dilakukan oleh Setiawan (2011) 
menyatakan bahwa, arus kas operasi secara parsial tidak signifikan dan negatif 
mempengaruhi dividen kas karena variabel arus kas operasi memiliki nilai signifikansi 
0,053 yang berada di atas nilai alpha 0,05. 

 
3.3 Pengaruh Harga Saham Terhadap Dividen Tunai 

Berdasarkan hasil pengujian, dapat dirumuskan bahwa : H1.3 : r ≠ 0 ; nilai r sebesar 
-0,687, maka terdapat hubungan antara variabel arus kas operasi (X2) dengan  dividen 
tunai (Y). Dengan tingkat korelasi kuat karena r berada diantara rentang 0,50 - 0,75 
(berlaku untuk nilai negatif). Tingkat korelasi diambil berdasarkan interval kategori 
kekuatan hubungan korelasi (Atmaja, 1994). Nilai Signifikansi (2-tailed) > 0,05 ; nilai 
signifikansi sebesar 0,467 maka hubungan yang terdapat pada r dianggap tidak 
signifikan. 

Dengan demikian teori yang digunakan pada penelitian ini memperkuat teori 
sebelumnya yang menyatakan bahwa masalah penelitian (X3 memiliki pengaruh dan 
hubungan terhadap Y), yaitu teori tentang harga saham yang mempengaruhi dividen 
tunai.  Harga saham adalah harga yang terbentuk dari inetraksi penjual dan pembeli 
saham suatu perusahaan, yang tercatat setiap hari pada waktu penutupan (closing price) 
dari suatu saham perusahaan. Pembentukan harga saham terjadi karena adanya 
permintaan dan penawaran (supply and demand) atas saham tersebut. Supply dan demand 
tersebut terjadi karena adanya banyak faktor, baik yang sifatnya spesifik atas saham 
tersebut (kinerja perusahaan dan industri dimana perusahaan tersebut bergerak) 
maupun faktor yang sifatnya makro seperti tingkat suku bunga, inflasi, nilai tukar dan 
faktor-faktor non-ekonomi seperti kondisi sosial dan politik, dan faktor lainnya 
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(www.idx.co.id, diakses: 2014). Perusahaan perlu menaikan harga saham, untuk 
mendapatkan keuntungan lebih sehingga dapat meningkatkan dividen pada periode 
yang akan datang. Karena semakin tinggi harga saham sebanding dengan semakin 
tinggi dividen tunai yang dapat dibagikan oleh perusahaan. 

Berdasarkan hasil penelitian dapat disimpulkan bahwa harga saham berpengaruh 
secara signifikan terhadap dividen tunai. Antara harga saham dan dividen tunai 
terdapat hubungan yang kuat namun tidak signifikan. 
Hasil dari penelitian ini memperkuat penelitian yang dilakukan oleh Fransiskus Randa 
dan Inggrid Abraham (2009) menyatakan bahwa, Hasil analisis dari hipotesis tiga (H3) 
yang diajukan bahwa variabel harga saham lebih kecil dari 5% yaitu 0,000 
menunjukkan bahwa harga saham mempunyai dampak yang signifikan terhadap 
keputusan pembayaran dividen dari perusahaan-perusahaan di Indonesia, khususnya 
pada perusahaan-perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
Dengan kata lain semakin tinggi harga saham, maka pembayaran dividen juga semakin 
tinggi. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Michell Suharli (2006), menemukan 
bahwa profitabilitas dan harga saham memiliki pengaruh signifikan dan berhubungan 
searah dengan jumlah dividen yang dibayarkan.  
 
3.4 Pengaruh laba bersih, arus kas operasi dan harga saham terhadap dividen tunai  

Pengaruh laba bersih, arus kas operasi dan harga saham terhadap dividen tunai 
dengan nilai signifikasni sebesar 0,000. Berdasakan uji hipotesis F diperoleh hasil 
sebagai berikut : 
 

Nilai signifikansi < α  
0,000 < 0,05 
 

Sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel laba bersih, arus kas operasi dan harga 
saham secara bersama-sama atau simultan signifikan memiliki kemampuan prediktif 
terhadap dividen tunai perusahaan-perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index. 

Hasil penelitian Fransiskus Randa dan Inggrid Abraham (2009) menyatakan 
bahwa secara simultan terbukti bahwa 71,8% jumlah dividen tunai bisa dijelaskan oleh 
variasi dari keempat variabel independen yang terdiri dari profitabilitas (keuntungan 
bersih), leverage (hutang/ kewajiban), harga saham dan firm size (skala perusahaan) 
secara bersama-sama, sedangkan sisanya (100% - 71,8% = 28,2%) dijelaskan oleh sebab-
sebab yang lain. Penelitian Indah Agustina Manurung (2008) menyebutkan bahwa 
Laba bersih dan arus kas operasi secara simultan (bersama-sama) memiliki pengaruh 
yang signifikan terhadap dividen tunai perusahaan manufaktur yang go publik. 

Berdasarkan hasil pengujian analisis regresi linear berganda, diperoleh hasil 
berikut : Pertama, jika tidak ada laba bersih (X1), arus kas operasi (X2) dan harga saham 
(X3),  dividen tunai (Y) adalah sebesar Rp. -397781.016 juta. Kedua, nilai koefisien 
regresi 0,406 (X1) pada variabel laba bersih terdapat hubungan positif dengan dividen 
tunai.  Hal ini menunjukkan bahwa setiap kenaikan satu juta rupiah dari laba bersih 
akan menyebabkan kenaikan dividen tunai sebesar nilai koefisiennya yaitu Rp. 0,406 
juta; Ketiga, nilai koefisien regresi 0,015 (X2) pada variabel arus kas operasi terdapat 



96 Vemy Suci Asih 
 

hubungan positif dengan dividen tunai.  Hal ini menunjukkan bahwa setiap kenaikan 
satu juta rupiah dari arus kas operasi akan menyebabkan kenaikan dividen tunai 
sebesar nilai koefisiennya yaitu Rp. 0,015 juta; Dan keempat, nilai koefisien regresi 
40,439 (X3) pada variabel harga saham terdapat hubungan positif dengan dividen 
tunai.  Hal ini menunjukkan bahwa setiap kenaikan satu rupiah dari harga saham akan 
menyebabkan kenaikan dividen tunai sebesar nilai koefisiennya yaitu Rp. 40,439 juta. 
 
4. KESIMPULAN 
4.1 Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian dan pengujian, diperoleh kesimpulan berikut : 
a. Pengaruh laba bersih terhadap dividen tunai dengan nilai signifikansi sebesar 0,000. 

Sehingga dapat disimpulkan bahwa laba bersih berpengaruh signifikan terhadap 
dividen tunai. 

b. Pengaruh arus kas operasi terhadap dividen tunai dengan nilai signifikansi sebesar 
0,557. Sehingga dapat disimpulkan bahwa arus kas operasi tidak berpengaruh 
signifikan terhadap dividen tunai. 

c. Pengaruh harga saham terhadap dividen tunai dengan nilai signifikansi sebesar 
0,004. Sehingga dapat disimpulkan bahwa harga saham berpengaruh signifikan 
terhadap dividen tunai. 

d. Pengaruh laba bersih, arus kas operasi dan harga saham terhadap dividen tunai 
dengan nilai signifikasni sebesar 0,000. Sehingga dapat disimpulkan bahwa laba 
bersih, arus kas operasi dan harga saham secara bersama-sama berpengaruh 
signifikan terhadap dividen tunai. 

 
4.2 Saran 

Berdasarkan penelitian yang sudah dilakukan, terdapat faktor-faktor lain yang 
dapat mempengaruhi dividen tunai yang diperoleh perusahaan. Sehingga perlu 
diperhatikan hal-hal berikut: 
a. Dalam menentukan besarnya dividen tunai, perusahaan dapat dipengaruhi oleh 

faktor-faktor seperti : dividen tunai periode sebelumnya dan skala perusahaan (firm 
size).  

b. Perlu dilakukan penelitian selanjutnya dengan faktor-faktor lain yang 
mempengaruhinya. Sehingga dapat diketahui indikator-indikator lain untuk 
mengukur perolehan dividen tunai suatu perusahaan. 
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LAMPIRAN-LAMPIRAN 
 
Uji Normalitas 

 
 
 

Uji Skewness-Kurtosis 
 

 N Skewness Kurtosis 

 Statistic Statistic Std. Error Statistic Std. Error 

Unstandardized 
Residual 

60 .098 .309 .857 .608 

Valid N (listwise) 60     

 
Uji Autokorelasi 
Model Summaryb 

Mode
l R R Square 

Adjusted R 
Square 

Std. Error of 
the Estimate 

Durbin-
Watson 

1 .921a .848 .840 1019158.595 2.081 
a. Predictors: (Constant), Harga Saham (Rupiah), Laba Bersih (Juta Rupiah), 
Arus Kas Operasi (Juta rupiah) 

b. Dependent Variable: Dividen Tunai (Juta Rupiah)  
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Uji Multikolinearitas 
 

Model t Sig. 

Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1 (Constant) -1.426 .160   

Laba Bersih (Juta Rupiah) 11.583 .000 .433 2.310 

Arus Kas Operasi (Juta rupiah) .591 .557 .425 2.350 

Harga Saham (Rupiah) 3.024 .004 .907 1.103 

 
Uji Heterokedastisitas 

 

Model t Sig. 

1 (Constant) 1.607 .114 

Laba Bersih (Juta Rupiah) .006 .995 

Arus Kas Operasi (Juta rupiah) 1.040 .303 

Harga Saham (Rupiah) 3.326 .200 
a. Dependent Variable: RES2   

 
Uji Linearitas 

 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

B Std. Error Beta 

1 (Constant) -397781.016 279022.018  

Laba Bersih (Juta Rupiah) .406 .035 .917 

Arus Kas Operasi (Juta rupiah) .015 .025 .047 

Harga Saham (Rupiah) 40.439 13.373 .165 
a. Dependent Variable: Dividen Tunai (Juta Rupiah)  

 
Uji Koefisen Determinasi 

 

Model Summary 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of 
the Estimate 

1 .921a .848 .840 1019158.595 
a. Predictors: (Constant), Harga Saham (Rupiah), Laba Bersih 
(Juta Rupiah), Arus Kas Operasi (Juta rupiah) 
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Uji-t 
 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) -397781.016 279022.018  -1.426 .160 

Laba Bersih (Juta 
Rupiah) 

.406 .035 .917 11.583 .000 

Arus Kas Operasi (Juta 
rupiah) 

.015 .025 .047 .591 .557 

Harga Saham (Rupiah) 40.439 13.373 .165 3.024 .004 

a. Dependent Variable: Dividen Tunai (Juta Rupiah)    

 
Uji Korelasi 

Correlations 

  Dividen 
Tunai (Juta 

Rupiah) 

Laba Bersih 
(Juta 

Rupiah) 

Arus Kas 
Operasi 

(Juta rupiah) 

Harga 
Saham 

(Rupiah) 

Dividen Tunai 
(Juta Rupiah) 

Pearson Correlation 1 .907** .687** -.096 

Sig. (2-tailed)  .000 .000 .467 

N 60 60 60 60 

Laba Bersih 
(Juta Rupiah) 

Pearson Correlation .907** 1 .752** -.269* 

Sig. (2-tailed) .000  .000 .037 

N 60 60 60 60 

Arus Kas 
Operasi (Juta 
rupiah) 

Pearson Correlation .687** .752** 1 -.298* 

Sig. (2-tailed) .000 .000  .021 

N 60 60 60 60 

Harga Saham 
(Rupiah) 

Pearson Correlation -.096 -.269* -.298* 1 

Sig. (2-tailed) .467 .037 .021  

N 60 60 60 60 
**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).    

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed).    
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Uji-F 
 

ANOVAb 

Model 
Sum of 
Squares df 

Mean 
Square F Sig. 

1 Regression 3.250E14 3 1.083E14 104.313 .000a 

Residual 5.817E13 56 1.039E12   

Total 3.832E14 59    
a. Predictors: (Constant), Harga Saham (Rupiah), Laba Bersih (Juta Rupiah), Arus Kas 
Operasi (Juta rupiah) 

b. Dependent Variable: Dividen Tunai (Juta Rupiah)   

 
Interval Kategorisasi Kekuatan Hubungan Korelasi 

 

 
Keterangan : Untuk korelasi negatif (-) interpretasi adalah sama. 

 
Tabel Durbin-Watson 

 


