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ABSTRAK 

 

Permasalahan dalam penelitian ini adalah apakah profitabilitas berpengaruh 

terhadap dividen tunai melalui harga saham pada perusahaan Indeks LQ-45 yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Penelitian ini bertujuan unt uk mengetahui 

apakah profitabilitas berpengaruh terhadap dividen tunai melalui harga saham pada 

perusahaan Indeks LQ-45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).Populasi 

dalam penelitian ini adalah perusahaan Index LQ-45 yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) sejak tahun 2011-2012 sejumlah 45 perusahaan.Pemilihan sampel 

dilakukan dengan metode purposive sampling, yang menjadi sampel sebanyak 23 

perusahaan untuk tahun 2010-2012. Sumber data dalam penelitian  ini adalah data 

sekunder yang diperoleh dari situs www.idx.co.id.Pengolahan data dilakukan 

dengan metode pooling data.Metode analisis data yang digunakan adalah analisis 

regresi berganda dengan bantuan SPSS 20.Hasil penelitian menunjukkan 

profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap harga saham dengan nilai t
hitung 

sebesar 11,134, koefisien 0,906 Dapat dilihat dari nilai signifikansi 0,000 < 0,05. 

Harga saham berpengaruh signifikan terhadap dividen tunai dengan nilai t
hitung 

sebesar  2,188 nilai koefisien sebesar 0,354 dan hasil signifikansi 0,032 > 0,05. 

Profitabilitas memiliki pengaruh tidak langsung terhadap dividen tunai karena 

koefisien pengaruh langsung lebih kecil daripada koefisien tidak langsung dan nilai  

signifikansinya 0,62 > 0,05.Kesimpulan penelitian ini adalah profitabilitas 

berpengaruh terhadap harga saham, harga saham berpengaruh terhadap dividen 

tunai, dan harga saham memediasi hubungan profitabilitas terhadap dividen tunai. 

Kata Kunci : Profitabilitas, Harga Saham dan Dividen Tunai. 
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PENDAHULUAN 

Latar Belakang 

Seorang investor sebelum menanamkan modalnya pada suatu perusahaan terlebih 
dahulu mengetahui informasi perusahaan yang menjadi tujuan investasinya karena investor 
memiliki pertimbangan dalam menanamkan modalnya di pasar modal.Seorang investor 
melakukan investasi saham adalah untuk mendapatkan keuntungan yang berupa dividend 
atau capital gain.Dividen adalah laba yang diberikan perusahaan kepada pemegang saham. 
Dari laba bersih perusahaan, sebagian akan dibagikan kepada para pemegang saham dalam 
bentuk dividen dan sebagiannya akan disisihkan menjadi laba ditahan (retained earning).  

Dividen tunai merupakandividen yang dibayarkan perusahaan pada investor dalam 
bentuk uang tunai.Investor akan lebih menyukai apabila return yang diperoleh  dari tahun 
ke tahun meningkat  minimal stabil. Para investor biasanya memilih pembayaran dividen 
dalam bentuk tunai, ini disebabkan pembayaran dividen dalam bentuk tunai mengurangi 
risiko ketidakpastian dalam melaksanakan aktivitas investasi pada suatu 
perusahaan.Perusahaan yang mampu membayar dividen pada para pemegang sahamnya 
akan dianggapmampu memperoleh  laba dan memperhatikan kepentingan para pemegang 
sahamnya. 

Pembagian dividen di satu sisi akan memenuhi harapan investor untuk 
mendapatkan return sebagai hasil dari investasinya, sedangkan di satu sisi pembagian 
dividen bagipihak manajemen akan membatasi arus kas keluar seperti 
dividen  tunai  bila  dianggap  perlu  demi  kelangsungan perusahaan.  Manajemenperusaha
an sebaiknya dapat membuat suatu kebijakan dividen yang optimal berarti kebijakan 
tersebut harus menghasilkan semacam keseimbangan antara kepentingan pemegang saham 
melalui dividen dan kepentingan perusahaan dalam hal pertumbuhannya. 

Pengumuman dividen merupakan informasi yang ditunggu oleh para investor, 
informasi kenaikan dan penurunan dividen dipandang sebagai isyarat positif dan negatif. 
Publikasi dividen  yang menyatakan bahwa perusahaan memutuskan untuk membayar 
dividen yang lebih tinggi dari tahun sebelumnya ditafsirkan oleh pasar sebagai sinyal 
positif, sebab publikasi ini menaikkan ekspektasi investor tentang pendapatan masa depan 
perusahaan. Sebaliknya, publikasi dividen yang menyatakan pembagian lebih rendah dari 
tahun sebelumnya dianggap sebagai isyarat negatif. 

Terdapat banyak faktor yang menjadi pertimbangan kebijakan dividen sebuah 
perusahaan diantaranya : Return On Invesment (ROI), Return On Asset (ROA), Return On 
Equity (ROE),Leverage, Size, Current Ratio, Sales Growth , Debt Asset Ratio, dll. Dari 
beberapa faktor diatas penulis  membatasi penelitian terhadap faktor yang dianggap 
mempengaruhi kebijakan dividen kas, yaitu profitabilitas dan harga saham. Profitabilitas 
diukur dengan Return On Equity (ROE) dengan pertimbangan utama ROE merupakan 
hasil yang dapat lebih menggambarkan profitabilitas. 

Profitabilitas dalam pembayaran dividen tunai sangatlah penting karena laba yang 
diperoleh perusahaan secara tidak langsung akan menjadi acuan dalam pembayaran 
dividen. Suatu perusahaan yang memiliki profitabilitas yang baik merupakan sinyal positif 
bagi investor sehingga harga saham dipasar akan semakin tinggi.                     
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Menurut Gitman (2009) dalam Deitiana (2011)rasio profitabilitas adalah rasio yang 
digunakan untuk mengukur efektivitas manajemen berdasarkan hasil pengembalian dari 
penjualan investasi serta kemampuan perusahaan menghasilkan laba yang akan menjadi 
dasar pembagian dividen perusahaan. Rasio 
yang paling sering digunakan untuk  mengukur  profitabilitas   adalah Return  0n Assets(R
OA), Return on Equity  (ROE), dan Return On Investment (ROI). 

Harga saham  merupakan nilai dari suatu saham yang terbentuk di pasar surat 
berharga sebagai akibat dari penawaran dan permintaan. Harga saham mencerminkan juga 
kondisi  dari suatu perusahaan. Permintaan suatu saham semakin bertambah dikarenakan 
semakin besar profitabilitas maka dianggap semakin menguntungkan oleh sebab itu 
investor akan lebih tertarik. Pernyataan tersebut didukung oleh Chastina Yolana dan Dwi 
Martani, 2005 yang menyatakan bahwa semakin besar nilai ROE maka perusahaan 
dianggap semakin menguntungkan oleh sebab itu investor mencari saham ini. 

 Beberapa penelitian mengenai dividen diantaranya oleh  Sadalia dan Saragih(2008) 
dalam penelitiannya “Pengaruh Profitability Dan Investment Oppurtunity SetTerhadap 
Dividen Tunai Pada Perusahaan Terbuka di Bursa Efek Indonesia” hasil penelitiannya 
menunjukkan bahwa profitabilitas (ROE) mempunyai pengaruh signifikan terhadap 
dividen tunai. Pernyataan ini diperkuat oleh penelitian Charlina Silviana,dkk. 2014 yang 
menemukan bahwa Return on Equity berpengaruh signifikan positif terhadap kebijakan 
dividen (DPR). 

 Namun berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukann oleh Tita Deitiana (2013) 
dalam penelitiannya “Pengaruh Current Ratio, Return on Equity dan Total Asset Turn 
Over Terhadap Devidend Payout Ratio dan Implikasi Pada Harga Saham Perusahaan LQ 
45" yang menemukan ROE tidak ada pengaruh terhadap dividend payout ratio, ROE 
berpengaruh terhadap harga saham.  

 Dari kedua penelitian diatas terlihat bahwa ada perbedaan hasil/ketidakkonsistenan 
masing-masing hasil penelitian.Hasil penelitian yang tidak konsisten, mendorong untuk 
dilakukannya penelitian ulang tentang pengaruh profitabilitas terhadap jumlah dividen 
tunai. 

Penelitian ini replikasi dari penelitian yang dilakukan oleh Ratih Meylita Fitri 
(2011).Yang membedakan penelitian ini dengan penelitian yang dilakukan oleh Ratih 
Meylita Fitri adalah tahun pengamatan yang dilakukan peneliti terdahuluadalah periode 
2004-2008 sedangkan dalam penelitian ini menggunakan periode 2010-2012. 

Penelitian ini membatasi penelitian terhadap faktor yang mempengaruhi kebijakan 
dividen tunai yaitu profitabilitas dan harga saham. Profitabilitas diukur dengan Return On 
Equity (ROE) dengan pertimbangan utama ROE merupakan hasil yang lebih dapat 
menggambarkan profitabilitas. Harga saham dicerminkan oleh Price to Book Value (PBV). 
Sedangkan untuk jumlah dividen tunai diindikasikan dengan Dividen Pay-out Ratio (DPR). 
 
Rumusan Masalah 

Berdasarkan batasan masalah yang telah dipaparkan di atas, maka yang menjadi rumusan 
masalah dalam penelitian ini adalah : 
1. Apakah  profitabilitas berpengaruh terhadap harga saham ?  
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2. Apakah harga saham berpengaruh terhadap dividen tunai ? 
3. Apakah harga saham memediasi hubungan profitabiltas terhadap jumlah dividen tunai ? 

 
Tujuan Penelitian 

 Adapun tujuan penelitian ini dilakukan adalah sebagai berikut:  
1. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap dividen tunai. 
2. Untuk mengetahui pengaruh harga saham terhadap dividen tunai. 
3. Untuk mengetahui dapatkah harga saham memediasi hubungan profitabilitas terhadap 

dividen tunai . 
 
 

KAJIAN PUSTAKA 

Kerangka Teoritis 

Teori Signal (Signaling Theory) 

 
Menurut   Jama’an  (2008) Signaling Theory mengemukakan tentang bagaimana 

seharusnya sebuah perusahaan memberikan sinyal kepada pengguna laporan keuangan. 
Sinyal ini berupa informasi mengenai apa yang sudah dilakukan oleh manajemen untuk 
merealisasikan keinginan pemilik. Sinyal dapat berupa promosi atau informasi lain yang 
menyatakan bahwa perusahaan tersebut lebih baik daripada perusahaan lain. Teori sinyal 
menjelaskan bahwa pemberian sinyal dilakukan oleh manajer untuk mengurangi asimetri 
informasi. Manajer memberikan informasi melalui laporan keuangan bahwa mereka 
menerapkan kebijakanakuntansi konservatisme yang menghasilkan laba yang lebih 
berkualitas karena prinsip ini mencegah perusahaan melakukan tindakan membesar-
besarkan laba dan membantu pengguna laporan keuangan dengan menyajikan laba dan 
aktiva yang tidak overstate. 

Pembagian dividen adalah signal bagi investor, calon investor dan masyarakat 
terhadap kondisi perusahaan. Secara psikologis, pihak eksternal akan memberikan 
penilaian yang baik bagi perusahaan yang mampu mengelola pembagian dividen sesuai 
dengan keinginan mereka (Situmeang, 2014:251).   Pengumuman yang menyatakan 
bahwa suatu perusahaan telah memutuskan untuk menaikkan dividen mungkin diartikan 
oleh penanam modal sebagai berita yang baik, karena dividen yang lebih tinggi 
menunjukkan bahwa perusahaan yakin arus kas pada masa mendatang akan cukup besar 
untuk menanggung tingkat dividen yang tinggi.  
 

Dividen  

 Dividen adalah pembagian kepada pemegang saham dari suatu perusahaan secara 
proporsional sesuai dengan jumlah lembar saham yang dipegang oleh masing-masing 
pemilik (Stice, et al ,2009: 138) 
 Dividen adalah pembagian laba kepada para pemegang saham perusahaan 
sebanding dengan jumlah saham yang dipegang masing-masing pemilik, 

http://ekonomi.kabo.biz/2011/07/teori-sinyal.html
http://ekonomi.kabo.biz/2011/07/kebijakan-struktur-modal.html
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Smith & Skousen (dalam Ramli&Arfan, 2011).  Menurut Harrison Jr, et al  (2011:23) Divi
den adalah distribusi oleh perusahaan kepada pemegang sahamnya, yang biasanya 
didasarkan pada laba”. 
 Menurut Deitiana (2011:62), kebijakan dividen merupakan keputusan yang diambil 
perusahaan untuk menentukan berapa besar bagian dari laba bersih yang diperoleh untuk 
dibagikan sebagai dividen atau sebagai laba ditahan. Kebijakan dividen merupakan 
sebagian dari keputusan investasi.Oleh karena itu, perusahaan dalam hal ini dituntut untuk 
membagikan dividen sebagai realisasi harapan hasil yang didambakan seorang investor 
dalam menginvestasikan dananya untuk membeli saham itu. 

Kebijakan dividen penting bagi perusahaan dengan dua alasan, yaitu: 
1. Pembayaran dividen mungkin akan mempengaruhi nilai perusahaan yang tercermin 

dari harga saham perusahaan tersebut. 
2. Laba ditahan biasanya merupakan sumber dana internal yang terbesar dan terpenting 

bagi pertumbuhan perusahaan. 
Dividen yang dibagikan oleh perusahaan bisa tetap (tidak mengalami perubahan) 

dan bisa mengalami perubahan (ada kenaikan atau penurunan) dari dividen yang dibagikan 
sebelumnya. 

Dalam hal pembagian dividen, para ahli keuangan memiliki pandangan yang 
berbeda. Sebagian memiliki pandangan bahwa dividen yang dibagikan harus maksimal, 
sebagian yang lain berpendapat bahwa kebijakan ini tidak relevan, sementara yang lain 
berpendapat bahwa dividen yang dibagikan harus sekecil-kecilnya. Pendapat-pendapat 
tersebut didukung alasan teoritis dan empiris yang kuat namun berbeda cara pandang 
dalam menerapkan teori tersebut. Pada dasarnya pandangan-pandangan ini berfokus 
kepada beberapa hal seperti tingkat pengembalian yang diperoleh dari menahan laba dan 
biaya modal alternatif dana pengembangan perusahaan (Situmeang, 2014:246). 

Jenis-jenis  Dividen 

 Pada dasarnya dividen adalah bagian laba yang dibagikan kepada pemegang saham 
sehingga seharusnya bentuknya tunai, namun pada perkembangannya terdapat dividen 
saham sebagai bentuk lain dividen (Situmeang, 2014:256). 
 Pembagian dividen dapat berupa kas, aset lain, wesel (pada intinya, disebut dividen 
tunai ditangguhkan), dan dividen saham. Kebanyakan dividen menyebabkan pengurangan 
dalam saldo laba (Stice,et al 2009:138).  Adapun jenis jenis dividen sebagai berikut: 
(Novelina: 2012) 

a. CashDividen ialah dividen yang diberikan oleh perusahaan kepada para pemegang 
sahamnya dalam bentuk uang tunai (cash). Pada waktu rapat pemegang saham, 
perusahaan memutuskan bahwa sejumlah tertentu dari laba perusahaan akan dibagi 
dalam bentuk cash dividen (M. Munandar, 1983: 312). Perusahaan hanya 
berkewajiban membayar dividen setelah perusahaan tersebut mengumumkan akan 
membayar dividen. Dividen dibayarkan kepada pemegang saham yang namanya 
tercatat dalam daftar pemegang saham. Pembayaran dividen dapat dilakukan oleh 
perusahaan sendiri atau melalui pihak lain, umpamanya bank. Cara yang kedua 
biasanya yang dipilih perusahaan karena bank mempunyai banyak cabang, sehingga 
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memudahkan pemegang saham yang mungkin sekali tersebar luas di seluruh 
Indonesia (Arief Suaidi, 1994: 230). Yang perlu diperhatikan oleh pimpinan 
perusahaan sebelum membuat pengumuman adanya dividen kas adalah apakah 
jumlah kas yang ada mencukupi untuk pembagian dividen tersebut.  

b. ScriptDividen adalah suatu surat tanda kesediaan membayar sejumlah uang tertentu 
yang diberikan perusahaan kepada para pemegang saham sebagai dividen. Surat ini 
berbunga sampai dengan dibayarkannya uang tersebut kepada yang berhak. Script 
dividen seperti ini biasanya dibuat apabila pada waktu para pemegang saham 
mengambil keputusan tentang pembagian laba, dimana perusahaan belum (tidak) 
mempunyai persediaan uang cash yang cukup untuk membayar dividen cash (Arief 
Suaidi, 1994: 231). 
Dalam Ang (1997), berdasarkan atas hubungan dengan tahun buku, dividen dapat 
dibagi atas dua jenis yaitu: 

a. Dividen Interim 

Merupakan dividen yang dibayarkan oleh perseroan antara satu tahun buku 
dengan tahun buku berikutnya.Dividen interim ini dapat dibayarkan 
beberapa kali dalam setahun dengan tujuan salah satunya yaitu untuk 
memacu kinerja kerja saham perseroan di bursa. 

b. Dividen Final 
Dividen final merupakan dividen hasil pertimbangan setelah penutupan 
buku perseroan sebelumnya dan dibayarkan pada tahun buku 
berikutnya.Dividen final ini juga memperhitungkan dan mempertimbangkan 
hubungannya dengan dividen interim yang telah dibayarkan untuk tahun 
buku tersebut. 

c. PropertyDividen adalah dividen yang diberikan kepada para pemegang saham 
dalam bentuk barang-barang (tidak berupa uang tunai ataupun (modal) saham 
perusahaan). Contoh dividen barang adalah dividen berupa persediaan atau saham 
yang merupakan investasi perusahaan pada perusahaan lain. Pembagian dividen 
berupa barang sudah barang tentu lebih sulit dibanding pembagian dividen uang. 
Perusahaan melakukannya karena uang tunai perusahaan tertanam dalam investasi 
saham perusahaan lain atau persediaan dan penjualan investasi atau persediaan 
terutama bila jumlahnya cukup banyak akan menyebabkan harga jual investasi 
ataupun persediaan turun, sehingga merugikan perusahaan dan pemegang saham 
sendiri (Arief Suaidi, 1994 : 233).  

d. Liquidating Dividen adalah dividen yang dibayarkan kepada para pemegang saham, 
dimana sebagian dari jumlah tersebut dimaksudkan sebagai pembayaran bagian laba 
(Cash Dividen), sedangkan sebagian lagi dimaksudkan sebagai pengembalian modal 
yang ditanamkan (diinvestasikan) oleh para pemegang saham ke dalam perusahaan 
tersebut (M. Munandar, 1983: 314). 

e. Stock Dividen adalah dividen yang diberikan kepada para pemegang saham dalam 
bentuk saham-saham yang dikeluarkan oleh perusahaan itu sendiri (M. Munandar, 
1983: 314). Di Indonesia sahamyang dibagikan sebagai dividen tersebut disebut 
saham bonus. Dengan demikian para pemegang saham mempunyai jumlah lembar 
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saham yang lebih banyak setelah menerima Stock Dividen. Dividen saham dapat 
berupa saham yang jenisnya sama maupun yang jenisnya berbeda. 

 

 METODOLOGI PENELITIAN 

Lokasi dan Waktu Penelitian 

Penelitian ini dilakukan di Bursa Efek Indonesia  pada perusahaan Indeks LQ-45 
dengan cara mengakses situs www.idx.co.id.Waktu penelitian dilaksanakan pada bulan 
Januari 2015. 

 
Populasi dan Sampel Penelitian 
Populasi 

 Menurut Kuncoro (2009:118) populasi adalah kelompok elemen yang lengkap, yang 
biasanya berupa orang, objek, transaksi, atau kejadian dimana kita tertarik untuk mempelajari 
atau menjadi objek penelitian.Populasi penelitian adalah perusahaan yang terdaftar di 
Indeks LQ-45  yang terdaftar di BEI pada tahun 2010 -2012. 
 
Sampel  
 Menurut Kuncoro(2009 :122) sampel adalah bagian dari populasi yang diharapkan 
dapat mewakili populasi penelitian. Pemilihan  sampel  penelitian  didasarkan  pada  
metode purposive sampling dengan menggunakan kriteria yang telah ditentukan. Kriteria 
yang digunakan untuk pemilihan sampel adalah : 
1. Saham perusahaan go public yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang     masuk 

dalam Index LQ-45 selama periode 2010 - 2012. 
2. Perusahaan yang menerbitkan laporan keuangan tahunan dan datanya lengkap    dengan 

menggunakan periode laporan keuangan per 31 Desember selama    periode pengamatan. 
 

Variabel Penelitian  

Variabel pada dasarnya adalah segala sesuatu yang dapat diberi nilai.  Variabel-
variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah : 
 

Variabel Dependen  

 Menurut Kuncoro (2009:50) variabel dependen (Y) adalah variabel yang menjadi 
perhatian utama dalam sebuah pengamatan.Variabel dependen dalam penelitian ini adalah 
dividen tunai.Dividen adalah pembagian kepada pemegang saham dari suatu perusahaan 
secara proporsional sesuai dengan jumlah lembar saham yang dipegang oleh masing-
masing pemilik. Bagian lain yang tidak dibagikan akan diinvestasikan kembali ke 
perusahaan. Rasio pembayaran dividen dihitung dengan cara sebagai berikut. 

    
                 

                 
 

3.3.1 Variabel Independen  

 Menurut Kuncoro (2009:50) variabel independen (X) adalah variabel yang dapat 

http://www.idx.co.id/
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mempengaruhi perubahan dalam variabel dependen dan mempunyai hubungan yang positif 
ataupun yang negatif bagi variabel dependen nantinya.Dalam penelitian ini yang menjadi 
variabel independen adalah profitabilitas.  Rasio profitabilitas menggambarkan 
kemampuan perusahaan mendapatkan laba melalui semua kemampuan perusahaan 
mendapatkan laba melalui semua kemampuan, dan sumber yang ada.. Dalam penelitian ini 
rasio yang digunakan untuk mengukur profitabilitas adalah ROE.ROE dapat dihitung 
sebagai berikut : 

    
                         

        
 

3.3.2 Variabel Intervening 

 Menurut Baron dan Kenny (1986) suatu variabel disebut mediator jika variabel 
tersebut ikut mempengaruhi hubungan antara variabel prediktor (independen) dan variabel 
kriterion (dependen). Dalam penelitian ini variabel intervening adalah Harga Saham (Y). 
Harga Saham  yang digunakan dalam penelitian ini adalah rasio Price to Book Value 
(PBV). Rasio nilai buku terhadap nilai pasar, yang disebut juga book to market ratiosering 
digunakan dalam anlisis investasi. Disini PBV memediasi hubungan profitabilitas terhadap 
dividen tunai. 

Price to Book Value dapat dihitung dengan formula : 

PBV= 
           

                          
 

3.4 Teknik Pengumpulan Data 

 Teknik pengumpulan data dalam penelitian ini adalah dilakukan dengan mengakses 
situs resmi yang disediakan oleh Bursa Efek Indonesia yakni www.idx.co.id. 
 
Metode Analisa Data 

 Metode analisa data yang digunakan dalam penelitian ini adalah model regresi linear 
dengan bantuan SPSS 20.Untuk mengadakan analisis dengan model regresi harus diadakan 
pengujian kualitas data dengan menggunakan statistik deskriptif, asumsi klasik, dan analisis 
jalur. 
 
 Uji Statistik Deskriptif 
 Statistik deskriptif memberikan gambaran atau deskripsi suatu data yang dilihat dari 
nila rata-rata (mean), standar deviasi, varian, maksimum, minimum, sum, range, kurtosis, dan 
skewness (kemenangan distribusi) (Ghozali, 2011:19).Uji ini diperlukan untuk melihat 
gambaran keseluruhan dari sampel yang berhasil dikumpulkan dan memenuhi syarat untuk 
dijadikan penelitian. 
 

Uji Asumsi Klasik 
 Sebelum melakukan pengujian hipotesis , peneliti terlebih dahulu melakukan uji 
asumsi klasik yaitu uji normalitas, uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, dan uji 
autokorelasi. 

http://www.idx.co.id/
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Uji Normalitas  

 Tujuan utama normalitas menurut Ghozali (2011:25) adalah untuk mengetahui apakah 
dalam model regresi variabel pengganggu atau residual memilki distribusi normal.Cara yang 
dapat digunakan untuk melihat kenormalan nilai residu adalah dengan analisis grafik dan uji 
statistik.Uji statistik yang biasa digunakan pada pengujian normalitas adalah dengan 
menggunakan uji komolgrov-sminorv. 
 

Uji Multikolinieritas  
 Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan 
adanya korelasi antar variabel bebas (independen).Model regresi yang baik seharusnya 
tidak terjadi korelasi diantara variabel independen. Untuk mendeteksi ada atau tidaknya 
multikolinieritas di dalam model regresi adalah sebagai berikut : 
a. Nilai R2 yang dihasilkan oleh suatu estimasi modell regresi empiris sangat tinggi.  
b. Menganalisis matrik korelasi variabel-variabel independen. Jika antar variabel 

independen ada korelasi yang cukup tinggi (umumnya diatas 0,90), maka dapat 
diindikasikan adanya multikolonieritas.  

c.  Multikolinieritas dapat juga dilihat dari (1) nilai tolerance dan lawannya (2) variance 
inflation factor (VIF). Nilai cut off yang umum dipakai untuk menunjukkan adanya 
multikolonieritas adalah nilai tolerance < 0,10 atau sama dengan nilai VIF > 10. 
(Ghozali , 2011 :105). 

 

Uji Heteroskedastisitas  

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model  
regresi  terjadi  ketidaksamaan  variansi  dan  residual  satu  pengamatan  ke  
pengamatan yang lain. Jika variansi dari residual satu pengamatan ke pengamatan  
yang  lain  tetap,  maka  disebut  homoskedastisitas  dan  jika  berbeda  disebut  
heteroskedastisitas. Model  regresi yang baik adalah homokedastisitas atau tidak terjadi 
heteroskedastisitas(Ghozali, 2011:139).Untuk melihat ada atau tidaknya heterokedastisitas 
dilakukan dengan melakukan uji gletjer. 
 

Uji Autokolerasi 

       Uji autokorelasi bertujuan untuk melihat apakah dalam suatu model regresi 
linear terdapat korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan 
pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya).Autokorelasi biasanya muncul jika data yang 
dipakai adalah hasil observasi yang berurutan sepanjang tahun (time series). Untuk 
mendeteksi terjadinya autokolerasi dalam penelitian ini maka diuji Durbin Watson (DW) 
dengan melihat koefisien DW test (Ghozali, 2011:110). 
 

HASIL  DAN PEMBAHASAN 

Hasil Penelitian 

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Harga Saham  
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     Variabel profitabilitas memiliki nilai signifikansi sebesar 0,000 pada signifikansi 
0,05. Nilai t

hitung 
sebesar 11,134 dan nilai koefisien 0,906 . Hasil penelitian ini 

menunjukkan hasil penelitian diperoleh nilai hasil signifikansi 0,000 < 0,05. Hal ini 
menunjukkan bahwa profitabilitas bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap harga saham.Hal ini menunjukkan bahwa profitabilitas berdampak pada harga 
saham. Profitabilitas yang tinggi akan berpengaruh positif terhadap harga saham. 
Perusahaan yang mampu menghasilkan laba merupakan suatu informasi/sinyal kepada 
investor sehingga harga saham dapat meningkat. Hal ini sesuai dengan pernyataan 
Chastina Yolana dan Dwi Martani (2005) yang menyatakan bahwa semakin besar nilai 
ROE maka tingkat pengembalian yang diharapkan investor juga besar. Semakin besar nilai 
ROE maka perusahaan dianggap semakin menguntungkan oleh sebab itu investor 
kemungkinan akan mencari saham ini sehingga menyebabkan permintaan bertambah dan 
harga penawaran di pasar sekunder terdorong naik. 
      Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian Tita Deitiana (2013), Rescyana Putri 
Hutami (2012) dan Dorothea Ratih (2013) yang menunjukkan return on equity(ROE) 
berpengaruh signifikan terhadap harga saham.Namun berbeda dengan hasil penelitian Ali 
Maskun (2012) yang menyatakan return on equity (ROE) tidak berpengaruh terhadap 
harga saham. 
 

Pengaruh Harga Saham Terhadap Dividen Tunai 

      Variabel harga saham  memiliki nilai signifikansi sebesar 0,032 pada signifikansi 
0,05. Nilai t

hitung 
sebesar  2,188 dan nilaikoefisiensebesar 0,354. Hasil penelitian ini 

diperoleh nilai hasil signifikansi 0,032 > 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa harga saham 
berpengaruh signifikan terhadap dividen tunai, sehingga H₂ diterima. Hal ini 
mengindikasikan bahwa semakin tinggi harga suatu saham akan mengambarkan kenaikan 
dividen suatu perusahaan. Semakin baik harga suatu saham suatu perusahaan, 
mengindikasikan bahwa perusahaan mampu memberikan profit kepada pemegang 
saham.Dengan demikian, para investor yakin bahwa jika menanamkan modal pada 
perusahaan tersebut dengan laba yang dihasilkan perusahaan akan mempengaruhi besarnya 
jumlah dividen yang diperoleh.  
       Hal ini sesuai dengan pernyataan Ajeng Pangenstuning Purwoko (2013) harga 
saham yang naik dibanding sebelumnya menunjukkan peningkatan pembelian kepemilikan 
saham atas suatu perusahaan.Hal ini tentunya menambah modal usaha dalam bentuk kas 
untuk perusahaan tersebut. Sehingga besar kemungkinan menambah jumlah dividen kas 
yang dibayarkan di masa depan untuk para pemegang saham dibandingkan pada 
perusahaan yang mengalami penurunan harga saham, sejalan dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Michell Suharli  (2006). 
 

Harga Saham Memediasi Hubungan Profitabiltas Terhadap Jumlah Dividen 

           Tunai.  
 Pengujian H₃ menunujukkan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap 
harga saham sebesar 0.000 dan harga saham berpengaruh signifikan terhadap dividen tunai 
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sebesar 0,032. Profitabilitas memiliki nilai signifikasnsi sebesar 0,62 pada signifikansi 0,05 
dan koefisien hubungan langsung lebih kecil dibandingkan hubungan tidaak langsung. Hal 
ini menunjukkan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh secara langsung terhadap dividen 
tunai.Pernyataa ini didukung Kenny et al.,1998 dalam Larsman (2006) yang menyatakan 
(1) variabel independen mempengaruhi mediator dan (2) mediator mempengaruhi 
dependen meskipun independen tidak mempengaruhi dependen  maka terjadi complete 
mediation yaitu variabel independen berpengaruh pada variabel dependen melalui variabel 
mediasi. 

Suatu perusahaan memiliki kemampuan untuk mengsailkan laba yang tinggi akan 
menjadi sinyal bagi investor sehingga lebih banyak investor yang tertarik sehingga dapat 
meningkatkan harga saham. Dengan profitabilitas dan harga saham yang baik, maka pihak 
perusahaan akan mempertimbangkan untuk menaikkan jumlah dividen yang dibayarkan 
kepada pemegang saham. 
     Dari analisis jalur dari kedua persamaan tersebut bahwa harga saham memediasi 
hubungan profitabiltas terhadap jumlah dividen tunai.  Hal ini sesuai dengan penelitian 
Ratih Meylita Putri (2011),Mardaleni (2014)dan Tita Deitiana (2013) dengan hasil 
penelitian roe tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham sedangkan roe 
berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Berbeda dengan hasil penelitian Sadalia dan 
Saragih(2008) dan Michell Suharli (2006) yang menyatakan profitabilitas berpengaruh 
signifikan terhadap dividen tunai. 
 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Kesimpulan 

1. Pengujian H₁ menunjukkan bahwa profitabilitasmemiliki tingkat signifikansi 0,000. 
Hal ini menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap harga 
saham, maka H₁ diterima. 

2. Pengujian H₂ menunjukkan bahwa variabel harga sahammemiliki tingkat signifikansi 
0,032. Hal ini menunjukkan bahwa harga saham berpengaruh signifikan terhadap 
dividen tunai,  maka H₂ diterima. 

3. Pengujian H₃ profitabilitas menunjukkan signifikan terhadap dividen tunai sebesar 
0,62 pada signifikansi 0,05 dan koefisien langsung memiliki nilai lebih kecil 
dibandingkan pengaruh tidak langsung. Hal ini menunjukkan bahwa harga saham 
memediasi hubungan profitabilitas terhadap dividen tunai, maka H₃ diterima. 

Saran 

   Adapun yang menjadi saran pada penelitian ini adalah: 

1.  Peneliti selanjutnya disarankan untuk menambah tahun penelitian agar lebih 
memperluas cakupan penelitian. 



 
 

118 | FE UNIMED 

 
 

2.  Peneliti selanjutnya disarankan untuk meniliti sektor lain seperti perusahaan 
manufaktur atau perbankan agar hasil penelitian dapat dibandingkan. 

3.  Peneliti selanjutnya disarankan untuk mengganti variabel ROE menjadiROI 
sehingga hasil penelitian dapat dibandingkan. 
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