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ABSTRACT

Penelitian ini bertujuan untuk mengeksplorasi keterkaitan
dividen dengan kualitas laba pada perusahaan manufaktur di Indonesia.
Studi tentang kualitas laba perusahaan telah dilakukan tetapi masih
sedikit yang mencoba untuk terhubung dengan dividen. Penelitian ini
mencoba memberikan bukti bahwa dividen memiliki pengaruh terhadap
kualitas laba. Populasi penelitian ini adalah 168 perusahaan manufaktur
di Indonesia. Laporan keuangan perusahaan untuk periode 2016-2018
digunakan sebagai sampel penelitian ini. Analisis regresi digunakan
sebagai teknik analisis data. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
pembayaran dividen dan rasio pembayaran dividen berpengaruh positif
signifikan terhadap kualitas laba.

This study aimed to explore the relationship between dividends and earnings quality in
manufacturing companies in Indonesia. Studies of the quality of corporate earnings have been carried
out but few have tried to connect with dividends. This study tried to provide evidence that dividends
have an influence on earnings quality. The population of this research was 168 manufacturing
companies in Indonesia. The company's financial statements for 2016-2018 were used as a sample of
this study. Regression analysis used as a data analysis technique. The results showed that dividend
payments and dividend payout ratios had a significant positive effect on earnings quality.
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1. Pendahuluan

Dalam menyalurkan dana investasi bagi calon investor individual maupun badan dapat dilakukan
didalam pasar modal. Sehingga pasar modal adalah sebuah tempat untuk melakukan penawaran maupun
permintaan surat-surat berharga (Aini, Maslichah, dan Junaidi, 2019). Sebelum melakukan transaksi
didalam pasar modal, calon investor diharapkan memiliki pengetahuan yang cukup untuk memilih
instrumen investasi agar tidak terjadi hal yang kurang diinginkan kedepannya. Pasar modal dapat
berperan penting dalam mendanai aktifitas pengembangan perusahaan maupun pemerintah. Pemerintah
dapat melakukan penerbitan obligasi (surat utang) kemudian menjualnya ke publik di pasar modal, dan
sebaliknya, perusahaan menjual kepemilikan perusahaan melalui pasar modal sehingga mendapatkan
dana untuk melakukan pengembangan usaha (Nasution, 2015).

Modal merupakan komponen penting untuk mendorong output ekonomi, fungsi pasar modal
sangat penting dalam berjalannya ekonomi. Viney (2010) menunjukkan bahwa kontribusi utama pasar
modal bagi perekonomian adalah (1) sebagai panduan penggunaan modal untuk investasi jangka panjang
yang efisien dan mengembangkan investasi tersebut dengan hasil pengembalian ekonomi yang paling
tinggi, (2) memberikan akses ke dalam pasar modal itu sendiri dengan likuiditas yang tinggi sehingga
investor dapat lebih efisien dalam berbagi dan mengelola risiko, (3) memperoleh dan mengomunikasikan
informasi keuangan yang penting sehingga dapat membantu untuk membuat keputusan dalam investasi
jangka panjang.

Dividen merupakan pembagian laba dari hasil proses bisnis suatu perusahaan yang dapat
didistribusikan dalam bentuk saham maupun kas. Menurut Denis dan Osobov (2008) dividen dapat
menjadi sinyal bagi pemegang saham sebagai indikasi masa depan perusahaan, semakin meningkat nilai
dividen yang dibagikan tiap tahun maka diharapkan semakin besar juga peningkatan laba perusahaan.
Namun sebaliknya, jika dividen tidak dibagikan atau ditunda, maka dapat menurunkan nilai pasar saham
maupun penilaian investor terhadap perusahaan tersebut.

Model signaling dividen tradisional memberikan suatu prediksi bahwa penurunan nilai dividen
dapat berpengaruh terhadap masa depan perusahaan Connelly et al, (2011). Sehingga, peningkatan atau
penurunan pada dividen yang dibagikan dapat menunjukkan sinyal yang baik maupun sebaliknya
terhadap laba yang dihasilkan oleh perusahaan pada masa yang akan datang (Bhargava, 2018; Shapiro
dan Zhuang, 2015). Namun ada beberapa hasil penelitian yang bertentangan terhadap hal tersebut yang
menyatakan bahwa informasi yang didapatkan dari dividen dinilai lemah (Brav et al, 2005; DeAngelo,
DeAngelo, dan Stulz, 2006).

Penelitian Anita dan Fitriani (2015); Deng, Li, dan Liao (2017) menyatakan bahwa laba pada
perusahaan tidak hanya dapat dipengaruhi oleh status pembayaran dividen dan kenaikan jumlah dividen
saja, namun juga dapat dipengaruhi oleh persistensi dividen. Akan tetapi tidak ditemukan bahwa
besarnya nilai dividen yang dibagikan akan berpengaruh terhadap kualitas laba. Penelitian ini juga selaras
terhadap hasil penelitian He et al., (2016) bahwa pembayaran dividen dapat menarik perhatian analisis,
mendapatkan reaksi positif dari pasar saham, serta dapat mempertahankan nilai dagang saham suatu
perusahaan pada pasar saham.

Laba yang diukur berdasarkan basis akrual akuntansi dianggap sebagai ukuran ringkasan kinerja
perusahaan oleh beragam pengguna (Dechow, 1994). Pemegang saham dan investor menggunakan hal
tersebut untuk mengukur kinerja suatu perusahaan. Pengukuran laba juga banyak digunakan sebagai
dasar untuk mengevaluasi serta memberikan penghargaan kepada manajer perusahaan (Kowerski, 2013).
Kualitas laba dapat dipahami dan diukur secara berbeda karena tidak ada definisi yang tepat dan dapat
dinilai melalui berbagai teknik pengukuran (Abdelghany, 2005). Menurut Dechow, Ge, dan Schrand
(2010), kualitas laba dapat didefinisikan sebagai “Pendapatan yang berkualitas tinggi memberikan lebih
banyak informasi mengenai kinerja keuangan perusahaan yang relevan dengan keputusan khusus yang
dibuat oleh manajer ”. Dechow dan Schrand (2004) menggambarkan bahwa tingginya angka laba dapat
diartikan sebagai laba tersebut memiliki kualitas yang tinggi dan secara tepat mencerminkan bagaimana
kinerja operasional perusahaan saat ini, serta berfungsi sebagai ukuran yang baik untuk kinerja operasi
masa depan dan merupakan ringkasan pengukuran yang bermanfaat untuk memperkirakan nilai
perusahaan.

Kualitas laba pada umumnya menjadi masalah penting bagi pengambilan keputusan, terlebih jika
dikaitkan dengan adanya tujuan kontrak tertentu dan investasi (Francis, Olsson, dan Schipper, 2006).
Informasi laba yang dilaporkan oleh manajemen akan digunakan pemangku kepetingingan dalam
pengambilan keputusan investasi dana maupun prediksi laba dimasa yang akan datang (Novianti, 2012).
Semakin baik kualitas laba yang dihasilkan maka akan menjadi sebuah keuntungan bagi perusahaan dan
juga manajer perusahaan tersebut (Puspita, 2019). Berbanding terbalik, jika kualitas laba yang dihasilkan
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tidak sesuai dengan realitas ekonomi maka akan menyebabkan kerugian bagi para pemangku
kepentingan.

Penilaian pada kualitas laba adalah hal yang dipertimbangkan investor dalam melakukan investasi
(Untung dan Hanna, 2017). Jika dividen perusahaan dibagikan dengan tingkat yang tinggi maka akan
dianggap perusahaan memiliki kualitas laba yang baik. Namun sebaliknya, jika dividen yang dibagikan
tingkatnya rendah maka akan dianggap bahwa kualitas laba perusahaan rendah. Hal tersebut didasari
oleh 2 alasan, alasan pertama yaitu teori keagenan, dimana dapat mengurangi masalah keagenan. Dividen
dapat mengurangi masalah biaya keagenan karena dapat mencegah kinerja dan aktifitas manajer dari
mengubah pendapatan yang ada dalam laporan keuangan yang telah dipantau oleh pasar modal
(Easterbrook, 1984). Mencegah manajer dalam melakukan kecurangan pada arus kas dirasa sulit,
walaupun informasi aset perusahaan dapat diakses oleh pemegang saham, maka dari itu dividen yang
dibayarkan oleh manajemen kepada pemegang saham harus selalu cukup (Myers, 2000).

Alasan kedua yaitu, dividen yang dibagikan dalam bentuk kas merupakan aktivitas yang dapat
meningkatkan arus kas dan tidak dapat mencerminkan kinerja perusahaan. Dividen belum tentu dapat
membantu perusahaan dalam mengembangkan aktivitas bisnisnya. Oleh karena itu, aktivitas pembagian
dividen adalah hal yang mahal bagi perusahaan (Tong dan Miao, 2011). Namun, dengan adanya dividen
dirasa dapat mengurangi kecurigaan terhadap manipulasi laba pada perusahaan (Glassman, 2005). Hal
tersebut juga didukung oleh penelitian (Easterbrook, 1984), bahwa perusahaan memiliki kemungkinan
kecil dalam memanipulasi laba jika perusahaan membagikan dividen dikarenakan jumlah laba akan
berpengaruh terhadap tingkat dividen yang diterima oleh pemegang saham.

Hasil analisis lebih lanjut oleh Deng et al, (2017) ditemukan bahwa hubungan antara dividen
dengan kualitas laba dapat dipengaruhi oleh faktor-faktor yang mempengaruhi insentif terhadap
pembayaran dividen. Ditemukan bahwa dampak positif dari dividen terhadap kualitas laba berkurang
kepada perusahaan yang melakukan refinancing ekuitas, kemudian kepemilikan negara terhadap suatu
perusahaan juga dapat menurunkan informasi dari dividen tersebut. Penelitian Untung dan Hanna (2017)
menunjukkan bahwa status pembayaran dividen dan rasio pembayaran dividen tidak berkaitan dengan
kualitas laba serta tidak ditemukan juga bukti keterkaitan antara dividen dan kualitas laba suatu
perusahaan.

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dan menemukan bukti empiris bahwa dividen memiliki
keterkaitan terhadap kualitas laba suatu perusahaan. Penelitian ini diharapkan dapat menambah
pengetahuan mengenai keterkaitan dividen terhadap kualitas laba perusahaan, serta bermanfaat bagi
penelitian berikutnya.

2. Metode

Penelitian ini memiliki populasi yang terdiri dari 168 perusahaan manufaktur terdaftar di Bursa
Efek Indonesia selama periode 2016-2018 (tiga tahun). Data di penelitian ini menggunakan cross sectional
dan time series dan didapat dengan metode purposive sampling. Dalam penentuan sampel, kriteria yang
diterapkan yaitu perusahaan yang memiliki laporan keuangan dari tahun 2016-2018 (tiga tahun),
perusahaan laba (tidak rugi), dan perusahaan go-public. Sehingga didapatkan sampel total pengamatan.

Dalam model Dechow et al, (1995), koefisien dalam menguji hipotesis adalah pembayaran dividen,
maka dari itu variabelnya adalah status pembayaran dividen dan rasio pembayaran dividen. Keterangan:
a. Status Pembayaran Dividen = nilai 1 jika membagikan dividen, nilai 0 jika sebaliknya
b. Rasio pembayaran dividen = nilai 1 jika rasio diatas 0,25, dan 0 jika sebaliknya.

Penggabungan data time series dan cross-sectional yang memiliki karakteristik dari data panel
dilakukan dalam penelitian ini untuk menguji pengaruh pembagian dividen dengan kualitas laba selama
tahun 2016 hingga tahun 2018. Analisis estimasi koefisien untuk model ini menggunakan model regresi
linier berganda SPSS versi 26.0. Hasil pengumpulan data kemudian diinterpretasikan dan dianalisis
dengan bentuk yang digunakan dalam diskusi. Sebelum menguji hipotesis, uji asumsi klasik telah
dilakukan yang meliputi uji multikolinieritas, uji autokorelasi, uji normalitas, dan uji heteroskedastisitas.

3. Hasil dan pembahasan

Statistik deskriptif digambarkan dengan nilai minimal, nilai maksimal, mean, dan standar deviasi
dari semua variabel:
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Tabel 1. Hasil Statistik Deskriptif

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation

Earnings_Quality 249 0,0000 0,6690 0,043309 0,1038569
DPS 249 0,00 1,00 0,7912 0,40730

DPR 249 0,00 1,00 0,5020 0,50100

Size 249 25,22 33,47 28,7676 1,63668

ROA 249 0,08 2,06 0,4500 0,24884

LEV 249 0,00 0,92 0,0816 0,09627

AGE 249 0,00 37,00 20,6506 9,92565
Valid N (listwise) 249

Sumber: SPSS 26.0, diproses oleh penulis, 2020

Berdasarkan tabel 1 diatas, kolom N menjelaskan 249 data yang sah digunakan pada penelitian ini.
Earnings Quality (Y) sebagai variable dependen yang mempunyai nilai minimal 0 adalah Primarindo Asia
Infrastructure Tbk (BIMA) selama tahun 2016 dan nilai maksimal 0,669 adalah PT Barito Pacific Tbk
(BRPT) selama tahun 2018. Nilai mean dan standar deviasi dari nilai akrual diskresioner yaitu 0,43309
dan 0,1038569. Variabel independen DPS (X1) yang diukur menggunakan variabel dummy punya nilai
minimal 0 dan nilai maksimal 1. Variabel DPS punya nilai mean 0,7912 dan nilai standar deviasi 0,40730.
Variabel independen yang kedua DPR (X2) yang juga diukur menggunakan variabel dummy punya nilai
minimal 0,00 dan nilai maksimal 1,00. Nilai mean dari DPR 0,5020 dan nilai standar deviasinya 0,50100.
Variabel Size (X3), ROA (X4), LEV (X5) dan AGE (X6) adalah variabel kontrol.

Setelah uji asumsi klasik yang berisi uji multikolinieritas, uji heteroskedastisitas, uji autokorelasi
dan uji normalitas telah dilakukan, kemudian langkah selanjutnya yaitu menguji hipotesis. Selanjutnya,
hasil dari uji asumsi klasik menunjukkan bahwa model regresi didalam penelitian ini layak untuk
digunakan dalam pengujian hipotesis.

Pengujian hipotesis pada penelitian ini menggunakan metode analisis regresi linear berganda
dimana untuk menentukan apakah variabel independen yaitu DPS (Status Pembayaran Dividen), DPR
(Rasio Pembayaran Dividen), ukuran perusahaan (Size), Return on Asset (ROA), Leverage (LEV), dan umur
perusahaan (AGE) berpengaruh terhadap variabel dependen yaitu kualitas laba (Earnings Quality).

Berdasarkan tabel 2 dibawah ini, nilai signifikan dari F yaitu 0,00 dimana nilai tersebut dibawah
0,05. Maka jika nilai level signifikan berada dibawah 0,05, model regresi dapat memprediksi variabel
dependen (kualitas laba) dan dapat dipengaruhi oleh DPS (Status Pembayaran Dividen), DPR (Rasio
Pembayaran Dividen), ukuran perusahaan (Size), Return on Asset (ROA), Leverage (LEV), dan umur
perusahaan (AGE).

Tabel 2. Hasil Uji Statistik F

Sum of Mean
Model Squares df Square F Sig.
1 Regression 1,118 6 0,186 28,942 .000r
Residual 1,557 242 0,006
Total 2,675 248

Sumber: SPSS 26.0 Output, 2020

Dari tabel 2 diatas, hasilnya juga menunjukkan bahwa model regresinya tepat dan dapat diproses
menggunakan uji T.

Penggunaan Uji Adjusted R-Square atau uji koefisien determinasi yaitu, untuk mengukur seberapa
baik model tersebut dapat mendeskripsikan variasi dari variabel dependen. Sama dengan koefisien
korelasi, nilainya antara 0 sampai 1. Jika nilai dari Adjusted R-Square mendekati 1 maka variabel
independen dapat memprediksi variasi dari variabel dependen, sedangkan jika nilainya mendekati 0
maka kemampuan dalam memprediksi sangat kecil atau tidak mungkin.

Tabel 3. Hasil Uji Adjusted R-Square

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate
1 .6462 0,418 0,403 0,0802224

Sumber: SPSS 26.0 Output, 2020
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Berdasarkan dari Tabel 3 diatas, nilai dari Adjusted R-Square adalah 0,403. Hasil ini
mengindikasikan bahwa 40,3% variasi dari kualitas laba dapat dijelaskan oleh variasi dari variable
independen yaitu DPS (Status Pembayaran Dividen), DPR (Rasio Pembayaran Dividen), ukuran
perusahaan (Size), Return on Asset (ROA), Leverage (LEV), dan umur perusahaan (AGE). Sedangkan
sisanya 59,7% dijelaskan oleh faktor-faktor diluar model.

Tabel 4. Hasil Uji Statistik T

Standardized
Model Coefficients t Sig.
Beta

1 (Constant) -1,153 0,092 -12,552 0,036
DPS -0,016 0,015 -0,064 -1,065 0,288
DPR -0,006 0,012 -0,029 -0,488 0,626
Size 0,041 0,003 0,650 12,623 0,075
ROA 0,035 0,022 0,084 1,604 0,110
LEV 0,019 0,058 0,017 0,321 0,749
AGE 0,000 0,001 0,038 0,738 0,461

Sumber: SPSS 26.0 Output, 2020

Hipotesis pertama (H1) yang dikembangkan dalam penelitian ini adalah kualitas laba perusahaan
dipengaruhi oleh pembayaran dividen. Berdasarkan tabel 4, nilai signifikan status pembayaran dividen
(DPS) adalah 0,288. Nilai tersebut diatas 0,05, maka status pembayaran dividen (DPS) memiliki pengaruh
signifikan terhadap kualitas laba, yang berarti bahwa hipotesis pertama diterima dan perusahaan yang
membagikan dividen akan memiliki kualitas laba yang lebih baik dibandingkan perusahaan yang tidak
membagikan dividennya. Dari analisis hipotesis diatas, hasilnya berbeda dengan penelitian sebelumnya
oleh Untung dan Hanna (2017) namun sesuai dengan hasil penelitian oleh Sirait dan Siregar (2014);
Skinner dan Soltes (2011); Tong dan Miao (2011), bahwa kualitas laba yang baik dimiliki oleh perusahaan
yang membagikan dividen. Hal ini mungkin disebabkan oleh pengaruh variabel lainnya yang tidak masuk
di dalam model penelitian dan juga faktor-faktor lain seperti peluang pertumbuhan laba perusahaan pada
jangka panjang yang diteliti oleh Widayanti, Vestari, dan Farida (2014) bahwa pertumbuhan laba yang
baik dan signifikan pada perusahaan memiliki nilai yang tinggi pada Koefisien Respons Laba (ERC)
sehingga berpengaruh terhadap kualitas laba.

Hipotesis kedua (H2) yang dikembangkan pada penelitian ini yaitu kualitas laba tinggi dipengaruhi
oleh perusahaan yang memiliki rasio pembayaran dividen yang besar. Berdasarkan tabel 4, nilai signifikan
dari rasio pembayaran dividen (DPR) adalah 0,626, dimana nilai tersebut diatas 0,05. Sehingga rasio
pembayaran dividen (DPR) berpengaruh signifikan terhadap kualitas laba, yang berarti bahwa hipotesis
kedua diterima dan perusahaan yang memiliki rasio pembayaran dividen tinggi memiliki kualitas laba
yang tinggi.

Dari analisis tersebut, hasilnya sesuai dengan hasil penelitian Tong dan Miao (2011) dimana
kualitas laba yang tinggi didapatkan dengan rasio pembayaran dividen yang tinggi. Akan tetapi, hal ini
tidak sesuai dengan penelitian Sirait dan Siregar (2014); Skinner dan Soltes (2011); Untung dan Hanna
(2017) bahwa perusahaan dengan rasio pembayaran dividen tinggi memiliki kualitas laba yang rendah.
Untung dan Hanna (2017) menyatakan bahwa faktor yang dapat mempengaruhi hasil penelitian mereka
adalah data perusahaan manufaktur di Indonesia yang diteliti sebanyak 37,1% merupakan perusahaan
yang membayar dividen besar sedangkan sisanya sebesar 62,9% merupakan perusahaan yang membayar
dividen kecil. Namun sebaliknya, data yang ada pada penelitian ini mayoritas adalah perusahaan dengan
pembayaran dividen besar sebesar 79,1% dan sisanya merupakan perusahaan yang membayar dividen
kecil sebesar 20,9%. Maka dari hasil tersebut ukuran dividen merupakan faktor signifikan yang
mempengaruhi kualitas laba perusahaan.

4. Simpulan dan saran

Berdasarkan analisis hasil penelitian diatas dapat disimpulkan bahwa indikator-indikator dividen
seperti status pembayaran dividen (DPS) dan rasio pembayaran dividen (DPR) berpengaruh signifikan
terhadap kualitas laba. Ukuran dividen menjadi faktor yang berpengaruh terhadap kualitas laba, hal
tersebut dibuktikan dengan penelitian sebelumnya oleh Untung dan Hanna (2017) yang mayoritas
sampelnya adalah perusahaan dengan pembayaran dividen rendah sebesar 62,9% dan sisanya
merupakan perusahaan dengan pembayaran dividen yang tinggi sebesar 37,1%. Namun sebaliknya, pada
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penelitian ini mayoritas sampel yang tinggi adalah perusahaan yang membayar dividen bernilai tinggi
sebesar 79,1% dan sisanya 20,9% merupakan perusahaan dengan pembayaran dividen yang bernilai
rendah. Sehingga, yang mempengaruhi kualitas laba suatu perusahaan adalah ukuran dari jumlah
pembayaran dividen.
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