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Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Dividen Pay Out Ratio Pada
Perusahaan Manufaktur Subsektor Makanan Dan Minuman yang Terdaftar
Di BEI Tahun 2013-2018; Rizky amienuhdin, 150810201198; 2019; 71 halaman;

; Jurusan Manajemen Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Jember

Pertumbuhan perekonomian sebuah negara dapat dipengaruhi oleh berbagai
macam faktor. Perusahaan yang memiliki kinerja keuangan yang baik dari tahun ke
tahun adalah perusahaan manufaktur. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui
pengaruh Return On Asset (ROA), Debt to Equity Ratio (DER), Current Ratio (CR)
terhadap Dividen Pay Out Ratio (DPR) Perusahaan Manufaktur Subsektor
Makanan Minuman di BEI.

Penelitian ini dikategorikan sebagai penelitian penjelasan (explanatory
research), yaitu penelitian yang menjelaskan hubungan suatu variabel dengan
variabel lain dan menguji keterkaitan antara beberapa variabel melalui pengujian
hipotesis. Penelitian ini dilakukan di perusahaan manufaktur sektor barang dan
konsumsi yang telah ada dan terdaftar di bursa efek Indonesia (BEI). Populasi
dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur sub sektor barang konsumsi
tahun 2013-2018. Analisis data menggunakan Analsiis rgeresi berganda dan uji t.

Hasil dari penelitian ini adalah Return on Asset (ROA) berpengaruh negatif
terhadap Dividend Payout Ratio perusahaan manufaktur sub sektor barang
konsumsi tahun 2013-2018. Current Ratio (CR) berpengaruh negatif terhadap
Dividend Payout Ratio perusahaan manufaktur sub sektor barang konsumsi tahun
2013-2018. Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh positif terhadap Dividend
Payout Ratio perusahaan manufaktur sub sektor barang konsumsi tahun 2013-2018.
Kesimpulan dalam penelitian ini adalah ada pengaruh Return On Asset (ROA),
Debt to Equity Ratio (DER), Current Ratio (CR) terhadap Dividen Pay Out
Ratio (DPR) Perusahaan Manufaktur Subsektor Makanan Minuman di BEI.
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SUMMARY

The Effect Of Financial Performance on Manufacturing Company of Food
and Beverage sector listed in BEI 2013-2018; Rizky amienuhdin, 150810201198;
2019; 71 halaman; ; Jurusan Manajemen Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas
Jember

A country's economic growth can be influenced by various factors. Companies
that have good financial performance from year to year are manufacturing
companies. This study aims to determine the effect of Return On Assets (ROA),
Debt to Equity Ratio (DER), Current Ratio (CR) on Dividend Pay Out Ratio (DPR)
of Food and Beverage Subsector Manufacturing Companies on the Stock
Exchange.

This research is categorized as an explanatory research, which is a research that
explains the relationship of a variable with other variables and examines the
relationship between several variables through hypothesis testing. This research
was conducted in the goods and consumption sector manufacturing companies that
already exist and are listed on the Indonesian stock exchange (IDX). The
population in this study is the manufacturing companies sub-sector of consumer
goods in 2013-2018. Data analysis using multiple regression analysis and t test.

The results of this study are Return On Assets (ROA) negatively affect the
Dividend Payout Ratio of manufacturing companies in the consumer goods sub-
sector in 2013-2018. Current Ratio (CR) has a negative effect on Dividend Payout
Ratio of manufacturing companies in the consumer goods sub-sector in 2013-2018.
Debt to Equity Ratio (DER) has a positive effect on Dividend Payout Ratio of
manufacturing companies in the consumer goods sub-sector in 2013-2018.

The conclusion in this study is that there is an effect of Return on Assets
(ROA), Debt to Equity Ratio (DER), Current Ratio (CR) on Dividend Pay Out
Ratio (DPR) of Food and Beverage Subsector Manufacturing Companies on the
Stock Exchange.
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BAB 1. PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Pertumbuhan perekonomian sebuah negara dapat dipengaruhi oleh berbagai
macam faktor. Salah satunya berkaitan dengan dunia investasi yang berjalan dan
tumbuh di negara tersebut. Pertumbuhan investasi dapat diukur dengan melihat besaran
transaksi yang terjadi di pasar modal. Pasar modal adalah tempat jual beli instrument
keuangan jangka panjang seperti ekuitas, surat hutang atau obligasi, saham, dan
instrument derivatif lainnya yang mempertemukan antara pihak penjual/perusahaann
dengan pihak yang memiliki dana/investor (Marlina and Danica, 2009)

Adapun tujuan para investor melakukan investasi yaitu untuk mendapatkan
return dari hasil investasinya (Setyanusa dan Rosmawati, 2014). Return terbagi
menjadi dua bagian, yaitu capital gain dan dividend. Capital gain adalah selisih antara
harga beli dengan harga jual saham, sedangkan dividend adalah pendapatan investor
dari pembagian keuntungan operasional perusahaan (Wiyatno, 2013). Dari ke dua jenis
return tersebut investor lebih menyukai dividend karena dianggap lebih meyakinkan
investor terhadap keuntungan yang akan diterimanya daripada capital gain.

Basuki (2012) menyatakan bahwa dividend adalah pembagian yang diberikan
kepada para pemegang saham yang dapat berupa kas, aktiva, maupun bentuk lain.
Dividend dapat dibagikan jika perusahaan dalam menjalankan usahanya mampu
menghasilkan laba, laba tersebut yang nantinya akan dibagikan kepada para investor
yang memiliki saham di perusahaan dengan pertimbangan tertentu. Pembagian
mengenai dividend dipertimbangkan terlebih dahulu pada rapat umum pemegang
saham (RUPS). Pada RUPS terdapat dua kepentingan di dalamnya. Kepentingan
pertama adalah kepentingan perusahaan untuk mengembangkan perusahaannya,
sedangkan kepentingan lainnya adalah memberikan return kepada investor sebagai
hasil investasinya. Karena terdapat dua kepentingan antara investor dan perusahaan

maka akan mempengaruhi besaran dividend yang akan diterima oleh para investor.
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Besaran dividend yang diterima oleh investor dapat diukur dengan
menggunakan proksi dividen payout ratio (DPR). DPR dipilih karena merupakan salah
satu daya tarik yang dimiliki oleh perusahaan dan merupakan rasio yang sering
digunakan untuk melihat seberapa besar keuntungan yang dibagikan dari jumlah
keseluruhan laba kepada pemilik saham. (Wahyuni and Hafiz, 2016) menyatakan
bahwa DPR adalah besaran pendapatan dari laba bersih setelah dikurangi pajak
perusahaan yang dibagikan kepada pemegang saham, dengan demikian DPR yang
tinggi berarti menunjukan perusahaan mampu menghasilkan laba dan kinerja nya baik,
akan tetapi ketika DPR rendah merupakan sinyal negatif bagi investor bahwa
perusahaan mengalami kesulitan keuangan dan tidak mampu menghasilkan laba. Oleh
karena itu sebelum menginvetasikan dananya ke perusahaan, terlebih dahulu investor
harus bisa memilih perusahaan yang memiliki kinerja keuangan yang baik.

Perusahaan yang memiliki kinerja keuangan yang baik dari tahun ke tahun
adalah perusahaan manufaktur. Data Badan Pusat Statistik (BPS) mencatat, sepanjang
2017 ekonomi Indonesia tumbuh 5,07% dengan nilai Produk Domestik Bruto (PDB)
atas dasar harga berlaku sebesar Rp 13.588,8 triliun. Sektor manufaktur menyumbang
PDB mencapai Rp 2.739,4 triliun. Pada tahun 2018 mampu tumbuh sebesar 7,91% atau
melampaui pertumbuhan ekonomi nasional di angka 5,17%, salah satunya disebabkan
oleh meningkatnya produksi industri minuman yang mencapai 23,44%. Industri
makanan menjadi salah satu sektor yang menopang peningkatkan nilai investasi
nasional, yang pada tahun 2018 menyumbang hingga Rp56,60 triliun.Realisasi
total nilai investasi di sektor industri manufaktur sepanjang tahun lalu mencapai
Rp222,3 triliun. Produk makanan dan minuman Indonesia telah dikenal memiliki daya
saing di kancah global melalui keragaman jenisnya. Ini ditandai dengan capaian nilai
ekspornya sebesar USD29,91 miliar pada tahun 2018. Selain itu perusahaan
manufaktur merupakan perusahaan yang menyerap tenaga kerja yang banyak sehingga
mengurangi tingkat pengangguran. Pada 2018, sektor industri manufaktur menyerap
tenaga kerja sebanyak 18,25 juta. Jumlah tersebut berkontribusi sebesar 14,72%

terhadap total tenaga kerja nasional. Industri makanan dan minuman menjadi salah
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satu sektor manufaktur andalan dalam memberikan kontribusi besar terhadap
pertumbuhan ekonomi nasional. Capaian Kinerjanya selama ini tercatat konsisten terus
positif, mulai dari perannya terhadap peningkatan produktivitas, investasi, ekspor

hingga penyerapan tenaga kerja.

107%
313% Jasa Kesehatan dan
Jasa Pendidikan Kegiatan Sosial }QZﬁlnm
Administrasi Pemerintahan,
Pertahanan dan Jaminan Sosial
176% Pertanian, Kehutanan,
Jasa Perusahaan dan Perikanan
284% 355%
Real Estate
Jasa Keuangan
dan Asuransi

Pertambangan
dan Penggalian

Informasi dan
Komunikasi

KONTRIBUSI
TERHADAP
PDB TW 12017

Industri Batubara
dan Pengilangan
Migas

Transportasi dan ¥
Industri
Pergudangan Pengolahan

Non Migas

007%

Konstruksi Pengadaan Air, Pengelolaan
Sampah, Limbah dan Daur Ulang

Gambar 1 Kontribusi perusahaan manufaktur
terhadap PDB TW 1 2017

Berdasarkan gambar diatas dapat dilihat bahwa dari beberapa jenis usaha yang
memberikan kontribusi pada PDB negara tertinggi adalah dari sektor industri
pengolahan non migas / manufaktur. Pertumbuhan tersebut di karenakan salah satunya
peningkatan permintaan akan aneka jenis barang yang dihasilkan oleh perusahaan ini
yang ikut meningkat di masyarakat sehingga membuat hasil produksi perusahaan selalu
dinanti oleh masyarakat.

Perusahaan manufaktur sendiri dibagi menjadi tiga sektor, antara lain sektor
industri jasa dan kimia, sektor aneka industri dan sektor industri barang konsumsi.

Menurut data yang dikeluarkan dari ketiga sub sektor tersebut, sektor industri barang
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konsumsi yang menempati posisi tetinggi menurut https://databoks.katadata.co.id

dengan pertumbuhan PDB barang konsumsi sebesar 13,76%. Hal ini karena produk
makanan dan minuman merupakan jenis usaha yang selalu ada dalam kehidupan sehari
hari, selain itu semakin menjamurnya bisnis kuliner di masyakarat yang beragam
membuat tingkat konsumtifitas masyarakat juga ikut meningkat. Sehingga membuat
perusahaan yang bergerak pada sub sektor makanan dan minuman akan terus
berkembang dan mampu menghasilkan keuntungan yang terus meningkat Meskipun
sempat turun sebelum tahun 2013 diakibatkan krisis ekonomi global yang dialami oleh
uni eropa dan US yang berimbas terhadap perekonomian negara lainnya termasuk
Indonesia. yang ber akibat pada harga produksi perusahaan yang terus meningkat
akibat melemahnya nilai tukar kurs rupiah di mulai di tahun sebelum 2008 - 2013 dari
9.817 ke 12.250 , meningkatnya upah minimun pegawai, gejolak harga minyak bumi,
serta masalah pasokan import karena aturan import. sehingga membuat balance trade
sebelum tahun 2013 negatif -1,25 miliar dolar (USD). Akan tetapi pada tahun 2013
pererkonomian Indonesia berangsur- angsur pulih dengan sub sektor makanan dan
minuman menjadi penopang perekonomian negara Indonesia melalui kontribusi PDB

yang dihasilkan.

Tahun | 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Ratio | 29.01% | 29.77% | 29.95% | 33.60% | 34.33% | 35.87%

Tabel 1.1 Kontribusi perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan
minuman terhadap PDB 2013 — 2018
(sumber data diolah)

Berdasarkan tabel 1 dapat dilihat bahwa perkembangan kontribusi perusahaan
manufaktur sub sektor makanan dan minuman terhadap PDB tahun 2013 — 2018
mengalami peningkatan setiap tahunnya. Sehingga menjadikan perusahaan manufaktur

sub sektor makanan dan minuman. Hal ini bisa dilihat pada laporan keuangan yang
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dikeluarkan oleh perusahaan, laporan keuangan akan menunjukan kinerja keuangan
perusahaan dari tahun ke tahun dan seberapa besar DPR yang diberikan kepada investor
atas keuntungan perusahaan yang diperoleh.

Adapun faktor yang menjadi pertimbangan kinerja perusahaan dan investor
dalam menilai besaran DPR adalah kinerja keuangan perusahaan. Kinerja keuangan ini
dapat dilihat pada laporan keuangan perusahaan. Pada perusahaan yang telah go-public
dan telah terdaftar di BEI, biasanya laporan keuangan bisa dilihat pada laporan tahunan
yang dikeluarkan oleh perusahaan. Untuk itu laporan keuangan yang didapat,
diharapkan dapat menggambarkan rasio keuangan yang ingin diteliti. Rasio - rasio
keuangan akan berbeda manfaatnya bagi setiap pihak. Bagi pihak investor rasio
keuangan dimanfaatkan untuk menganalisis kemampuan perusahaan dalam membayar
kewajibannya dan memberikan keuntungan. Bagi pihak perusahaan, rasio keuangan
dimanfaatkan untuk menganalisis kemampuan perusahaan dalam mengembangkan
nilai perusahaannya dan seberapa besar prospek keuntungan yang dijanjikan. Menurut
Budiarto (2009) menyatakan bahwa terdapat 3 rasio keuangan yang sering digunakan
untuk melihat kinerja keuangan dalam mempengaruhi kebijakan dividen yaitu
profitabilitas, hutang, dan likuiditas.

Rasio profitabilitas adalah rasio yang memberikan informasi tentang
earning/laba yang diperoleh oleh perusahaan yang berkaitan dengan jumlah penjualan
yang mampu dicapai oleh asset dan modal tertentu (Pohan, 2017). Penelitian ini
menggunakan Return On Asset sebagai proksi untuk mengukur pengaruh
profitabilitas terhadap kebijakan DPR. Return On Asset dipilih karena sering
digunakan dalam penelitian untuk mengukur profitabilitas perusahaan oleh para
investor, karena dengan variabel ini dapat melihat seberapa besar perusahaan dapat
menghasilkan laba. (Wahyuni and Hafiz, 2016)menyatakan Return On Asset adalah
rasio keuangan yang memberikan informasi tentang return yang dihasilkan dari aset
perusahaan yang digunakan untuk menghasilkan keuntungan atau seberapa besar laba
bersih yang didapat dari setiap rupiah dana yang di invetasikan pada aset. Sehingga
semakin tinggi nilainya maka akan semakin tinggi tingkat keuntungan yang

dihasilkan atas


http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

penggunaan aset perusahaan, maka semakin tinggi juga pendapatan yang akan
didapatkan oleh para investor dari DPR atau peningkatan nilai saham perusahaan.

Rasio laverage adalah rasio keuangan yang mengukur kemampuan perusahaan
dalam membayar semua kewajiban atau hutangnya ((Pohan, 2017) Pada penelitian ini
digunakan debt to equity ratio sebagai proksi untuk mengukur pengaruh laverage
terhadap kebijakan DPR. Debt to equity ratio dipilih karena rasio ini sering digunakan
oleh para investor untuk melihat sebarapa besar bagian dari modal perusahaan yang
digunakan untuk menutupi semua hutang dan seberapa besar resiko yang akan dihadapi
jika melakukan invetasi pada perusahaan itu serta seberapa besar peluang pendapatan
yang diharapkan dibayar oleh perusahaan kepada imvestor. menyatakan semakin besar
nilai rasio ini, maka semakin besar kemungkinan perusahaan mengalami kegagalan
finansial . namun semakin tinggi resiko bagi perusahaan maka semakin tinggi tingkat
keuntungan yang di dapat. Akan tetapi meskipun nantinya keuntungan yang di dapat
akan tinggi peluang akan DPR akan kecil karena hutang yang besar akan
mempengaruhi pendapatan investor (Wahyuni and Hafiz, 2016).

Rasio likuiditas adalah rasio yang memberikan informasi tentang kemampuan
perusahan untuk membayar kewajiban atau hutang jangka pendeknya atau hutang yang
akan atau mendekati jatuh tempo dengan menggunakan aktiva/harta lancar yang
dimiliki oleh perusahaan (Pohan, 2017). Penelitian ini menggunakan current ratio
sebagai proksi untuk mengukur pengaruh likuiditas terhadap kebijakan DPR. Current
Ratio dipilih karena sering digunakan dalam penelitian untuk mengukur likuiditas oleh
para investor untuk meningkatkan kepercayaan mereka pada perusahaan atas
pendapatan yang mereka harapkan serta dapat memberikan informasi kondisi likuiditas
perusahaan dalam memenuhi hutang jangka pendeknya. (Wahyuni and Hafiz, 2016)
menyatakan bahwa jika nilai current ratio tinggi maka kemampuan perusahaan
melunasi kewajiban finansial jangka pendeknya juga akan tinggi. Sehingga semakin
tinggi pula kesempatan perusahaan untuk membagikan dividennya dan semakin tinggi

peluang investor mendapatkan keuntungan.
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Dari ketiga rasio yang telah dijelaskan terdapat perbedaan pada hasil dari
penelitian sebelumnya bahwa rasio memiliki pengaruh yang berbeda terhadap DPR hal
ini dibuktikan oleh peneliti sebelumnya mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi
kebijakan dividen yaitu, Wiyatno (2013) dan Setyanusa (2014) menemukan bahwa
current ratio berpengaruh positif signifikan terhadap DPR . Malia (2015) menemukan
bahwa current ratio berpengaruh negative signifikan terhadap DPR ,dan juga Wahyuni
(2018), Rahayuningtyas (2014), Sutoyo (2011) menemukan bahwa current ratio tidak
berpengaruh terhadap DPR.

Disisi lain, menurut penelitian yang dilakukan oleh Wahyuni (2018), Wiyatno
(2013), Pribadi (2012), Hermawan (2014), Setyanusa (2014), dan Marlina (2009)
menemukan bahwa return on asset berpengaruh signifikan terhadap DPR . Sutoyo
(2011), dan Purwandaru (2012) menemukan bahwa return on asset tidak memiliki
pengaruh terhadap DPR. Wahyuni (2018), Sutoyo (2011), dan Hermawan (2014)
menemukan bahwa debt to equity ratio berpengaruh signifikan terhadap DPR. Malia
(2015) menemukan bahwa debt to equity ratio berpengaruh negatif signifikan.
Rahayuningtyas (2014), Purwandaru (2012), Marlina (2009) menemukan bahwa debt
to equity ratio tidak memiliki pengaruh terhadap DPR.

Berdasarkan penjelasan dan hasil dari penelitian di atas terdapat hasil yang
belum konsisten dan kontradiktif terhadap pengaruh DPR, Sehingga penulis tertarik
untuk meneliti kembali khususnya perusahaan manufaktur sub sektor barang konsumsi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) untuk rentan waktu 2015-2017. Penelitian
ini ditujukan untuk mengembangkan dan meneliti faktor - faktor yang memengaruhi
DPR. Rasio - rasio yang digunakan yaitu profitabilitas dengan menggunakan variabel
return to asset, laverage dengan menggunakan variabel debt to equity ratio dan

likuiditas dengan menggunakan variabel current ratio,
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1.2 Rumusan Masalah

Kebijakan mengenai besaran dividend yang dihasilkan yang tercemin lewat
Divident Pay Out Ratio (DPR) merupakan keputusan yang harus dipertimbangkan
secara matang, hal ini dikarenakan dalam DPR terdapat 2 pihak yang memiliki
kepentingan yaitu perusahaan dan investor. Bagi perusahaan, DPR merupakan bagian
penting karena selain untuk menarik minat para investor agar mau berinvestasi pada
perusahaan tersebut, DPR akan mempengaruhi sebarapa besar jumlah dana untuk
pengembangan perusahaan. Bagi investor, DPR akan menunjukan seberapa tinggi
perusahaan dapat memberikan pendapatan terhadap para investor (Wiyatno, 2013)

Pembagian DPR bisa dilaksanakan jika perusahaan mampu menciptakan
keuntungan. Keuntungan ini yang nantinya akan mempengaruhi besaran nilai DPR
yang diharapakan oleh para pemegang saham. Keuntungan selalu berkaitan dengan
kinerja keuangaan perusahaan, oleh karena itu besar kecilnya DPR berkaitan dengan
kinerja keuangan perusahaan yang ditulisakan pada laporan keuangan perusahaan.
Sehingga diperlukan laporan keuangan untuk melihat kinerja keuangan perusahaan dan
menganalisisnya menggunakan rasio-rasio keuangan dengan membandingkan data
keuangan yang terdapat pada pos—pos keuangan (Rahayuningtyas, 2014)

Selain itu berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan sebelumnya,
terdapat beberapa penelitian terdahulu yang hasilnya sesuai dengan teori yang ada
yaitu, Wiyatno (2013) dan Setyanusa (2014) menemukan bahwa Current Ratio
berpengaruh positif signifikan terhadap DPR. (2018), Wiyatno (2013), Pribadi (2012),
Hermawan (2014), Setyanusa (2014), dan Marlina (2009) menemukan bahwa Return
on Asset berpengaruh signifikan terhadap DPR. Malia (2014) menemukan bahwa Debt
to Equity Ratio berpengaruh negatif signifikan terhadap DPR. Meskipun masih ada dari
penelitian terdahulu yang hasilnya tidak sesuai dengan teori yaitu, Malia (2014)
menyatakan Current Ratio berpengaruh negatif signifikan terhadap DPR, sementara
Wahyuni (2018) Rahayuningtyas (2014) Sutoyo (2011) menemukan bahwa Current
Ratio tidak berpengaruh terhadap DPR. Sutoyo (2011), dan Purwandaru (2012)

menemukan bahwa Return on Asset tidak memiliki pengaruh terhadap DPR.
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Rahayuningtyas (2014) , Purwandaru (2012), Marlina (2009) menemukan bahwa Debt
to Equity Ratio tidak memiliki pengaruh terhadap DPR.

Dari hasil penelitian terdahulu tersebut, masih banyak didapatkan perbedaan
yang membuat hasil nya tidak konsisten dan kontradiktif. Sehingga, peneliti tertarik
untuk melakukan penelitian kembali terhadap perusahaan manufaktur yang sedang
mengalami pertumbuhan yang bagus di tahun 2013 — 2018 yang dibuktikan pada
besaran PDB nya terhadap negara serta pemilihan sektor barang dan konsumsi yang
mana memimpin pertumbuhan di perusahaan manufaktur dan sektor barang konsumsi
yang produknya nya selalu berhubungan atau dipergunakan dalam kehidupan sehari —
hari serta produknya ditunggu oleh masyarakat sehingga membuat perusahaan
memiliki tingkat pertumbuhan tertinggi dan stabil dalam kinerja keuangannya, dengan
demikian hasilnya nanti akan sesuai dengan teori yang telah ada atau tidak.
Berdasarkan fenomena tersebut peneliti menarik rumusan masalah dalam penelitian ini

yaitu:

a. Apakah Return On Asset perusahaan berpengaruh terhadap DPR?
b. Apakah Debt to Equity Ratio perusahaan berpengaruh terhadap DPR ?
c. Apakah Current Ratio perusahaan berpengaruh terhadap DPR?

1.3 Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah di atas, tujuan yang ingin dicapai peneliti dari
masalah di atas adalah sebagai berikut:
a. Untuk menguji pengaruh Return On Asset terhadap DPR
b. Untuk menguji pengaruh. Debt to Equity Ratio terhadap DPR
c. Untuk menguji pengaruh Current Ratio terhadap DPR
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1.4 Manfaat Penelitian
Berdasarkan tujuan dari penelitian ini, hasil akhir dari analisis dapat
memberikan manfaat sebagai berikut :
1. Bagi Akademisi
Penelitian ini diharapkan bisa memberikan tambahan wawasan dan ilmu dalam
melakukan praktek dan penerapan teori di bidang manajemen vyaitu, sebagai
acuan dalam memberikan bukti tentang ada atau tidaknya pengaruh kinerja
keuangan perusahan terhadap DPR yang dibagikan perusahaan dan hasil yang
terdapat pada penelitian ini dapat menjadi bahan tambahan, pelengkap, maupun
lanjutan informasi untuk dijadikan referensi pada penelitian — penelitian
berikutnya yang berkaitan ataupun sama dengan penelitiaan ini.
2. Bagi Perusahaan
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi dan bahan pertimbangan
untuk menetapkan besaran DPR yang akan dibagikan oleh perusahaan dengan
mempertimbangkan kinerja perusahaan dan kebutuhan perusahaan akan laba

yang nantinya digunakan guna pengembangan perusahaan.
3. Bagi Investor

Penelitian ini bisa dijadikan bahan penilaian kinerja perusahaan sebelum
melakukan invetasi, sehingga bisa digunakan dalam melakukan pemilihan
perusahaan dengan memperkirakan dan membandingkan besaran DPR yang
diharapkan dengan kinerja keuangan perusahaan yang diukur dengan rasio rasio

keuangan.
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BAB 2. TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Konsep Dividen

2.1.1 Pengertian

Basuki (2012) menjelaskan bahwa dividen adalah pembagian keuntungan

kepada para investor atau pemilik saham perusahaan secara proporsional sesuai

pada seberapa besar jumlah saham yang dimiliki oleh masing-masing investor.

Selanjutnya Purwandaru (2012) menyatakan bahwa dividen adalah pendistribusian

keuntungan atau laba yang diperolah perusahaan kepada para pemilik saham.

Sementara Nasution (2015) menyebutkan bahwa dividen tunai adalah laba bersih

setelah dikurangi pajak yang dibagikan kepada para pemilik saham.

Adapun tujuan dari pembagian dan pemberian dividen perusahaan kepada

para pemilik saham menurut Wiyatno (2013) yaitu :

9)

b)

Memberikan keuntungan terhadap para pemilik saham atas investasi yang
telah mereka berikan kepada perusahaan dalam bentuk dividen. Karena
kebanyakan investor menilai ketika dividen yang dibagikan tingi maka harga
saham perusahaan juga akan ikut meningkat dan nantinya akan memberikan
keuntungan kepada para investor atas selisih harga jual saham mereka. selain
itu dengan dibagikannya dividen, investor percaya bahwa perusahaan mampu
beroperasi dengan sehat dan memiliki prospek yang bagus di masa depan.
Pembayaran dividen menggambarkan bahwa kondisi perusahaan dalam
keadaan sehat dan menunjukan likuiditas dari perusahaan dalam keadaan baik
karena nantinya mempengaruhi penilaian para investor terhadap perusahaan.
Umumnya perusahaan membagikan dividen mereka dalam besaran yang tetap
setiap periodenya, hal ini untuk menunjukan kepada para investor bahwa
perusahaan mampu berjalan secara normal meskipun kondisi ekonomi selalu
berubah-ubah.

Kebanyakan dari investor menganggap bahwa dividen memiliki risiko yang

lebih rendah daripada resiko capital gain.
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d) Dividen dinilai sebagai pendapatan tetap yang diharapakan oleh para pemilik
saham atau investor

e) Dividen merupakan alat ukur para investor terhadap keberhasilan manajemen
perusahaan. Informasi yang ditampilkan oleh perusahaan biasanya tidak
mencakup keseluruhan informasi tentang kinerja perusahaan. Melalui dividen
yang diberikan oleh perusahaan, para investor bisa melihat perkembangan
perusahaan saat ini dan selanjutnya dalam mengambil keputusan terbaik dalm

pemilihan saham perusahaan tersebut.

2.1.2 Dividen Pay Out Ratio

Wahyuni (2018) menjelaskan bahwa dividend pay out ratio adalah
keuntungan yan diberikan kepada para pemilik saham setelah dikurangi pajak.
Nurraiman (2014) mengatakan bahwa dividend pay out ratio adalah%tase
keuntungan yang diberikan kepada pemilik saham. Basuki (2013) menjelaskan
bahwa dividend pay out ratio adalah rasio keuangan yang menunjukan%tase
keuntungan yang diberikan kepada para pemegang saham dalam bentuk cash
dividen. Dividend pay out ratio dapat dirumuskan dengan membagi dividend per
share terhadap earning per share.

Nurraiman (2013) menjelaskan bahwa ada tiga bentuk kebijakan

pembayaran dividen yaitu:

1. Kebijakan dividen rasio pembayaran konstan (constant payout ratio dividend
policy). Kebijakan dividen yang didasarkan pembayaran dividen dalam%tase
tertentu dari pendapatan yang dibayarkan kepada pemilik setiap periode
pembagian dividen. Masalah dengan kebijakan ini adalah jika pendapatan
perusahaan turun atau rugi pada suatu periode tertentu maka dividen menjadi
rendah atau tidak ada. Dividen merupakan indikator dari kondisi perusahaan
yang akan datang sehingga mungkin dapat berdampak buruk terhadap harga

saham.

12


http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

2. Kebijakan dividen teratur (regular dividend policy). Kebijakan dividen yang
didasarkan atas pembayaran dividen dengan rupiah yang tetap dalam setiap
periode. Seringkali kebijakan dividen teratur digunakan dengan memakai
target rasio pembayaran dividen. Target rasio pembayaran dividen adalah
kebijakan di mana perusahaan mencoba membayar dividen dalam%tase
tertentu seperti dividen yang dinyatakan dalam rupiah serta disesuaikan

terhadap target pembayaran yang membuktikan terjadinya peningkatan hasil.

3. Kebijakan dividen rendah teratur dan ditambah ekstra (low regular and extra
dividend policy) adalah kebijakan dividen yang didasarkan pembayaran
dividen rendah yang teratur ditambah dengan dividen ekstra jika ada jaminan
pendapatan. Jika pendapatannya lebih tinggi dari normal pada periode
tertentu, perusahaan boleh membayar tambahan dividen tersebut, di mana
disebut dividen ekstra. Dividen rendah tetapi teratur dibayar setiap periode
menunjukkan bahwa perusahaan memberi investor pendapatan stabil yang
dibutuhkan untuk membangun kepercayaan pada perusahaan dan dividen
ekstra diberikan sebagai pembagian hasil pada periode yang baik. Beberapa
teori mengenai kebijakan dividen dalam kaitannya dengan nilai saham

berbeda satu sama lain bahkan saling bertentangan.

2.2 Jenis-jenis Analisis Rasio Keuangan

2.2.1 Rasio Profitabilitas

Sutoyo (2011) menyatakan rasio profitabilitas adalah rasio yang mengukur
kemampuan perusahaan dalam memperoleh keuntungan atau laba dengan
mempertimbangkan antara kemampuan penjualan, jumlah asset ataupun modal
yang dimiliki. Sedangkan Pohang (2017) menjelaskan bahwa Rasio profitabilitas
adalah rasio yang menunjukan kemampuan perusahaan dalam mengahasilkan laba
maximal dengan memanfaatkan segala bentuk sumber daya yang dimiliki oleh

perusahaan seperti karyawan, kas, modal, dan cabang yang dimiliki.
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Dividend adalah bentuk penerimaan yang dihasilkan dari operasional
perusahaan yang mana para investor atau para pemiliki saham diberikan
keuntungan dari jalannya perusahaan. Oleh karena itu semakin tinggi nilai dari rasio
profitabilitas maka semakin tinggi pula kemampuan perusahaan dalam melakukan
pembayaran dividen . Rasio profitabiltas yang biasa digunakan antara lain net profit
margin, gross profit margin, earning power ratio, return on asset, return on
investment dan return on equity. Adapun penelitian ini menggunakan return on
asset sebagai alat ukur dalam rasio profitabilitas.

Wiyatno (2013) menyatakan bahwa return on asset adalah rasio yang
mengukur tingkat pengembalian yang dihasilkan dari investasi yang dilakukan dari
efektefitas semua operasional perusahaan dengan mengukur semua dana yang di
investasikan dalam aktiva perusahaan yang digunakan untuk operasional untuk
menciptakan keutungan. Jika hasil dari return on asset tinggi, maka tingkat
keuntungan dan pengembalian atas asset perusahaan juga tinggi, tetapi ketika nilai
dari return on asset rendah maka tingkat keuntungan dan pengembalian atas asset
yang dimiliki juga rendah, sehingga nantinya akan mempengaruhi DPR yang akan

diberikan kepada para pemilik saham

2.2.2 Rasio Laverage

Sutoyo (2011) menjelaskan bahwa rasio laverage adalah rasio yang
mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi segala kewajibannya baik
yang berjangkan panjang maupun pendek. Wahyuni (2018) menyebutkan bahwa
rasio laverage adalah rasio yang memperlihatkan dengan membandingkan sejauh
mana perusahaan dapat menjalankan kegiatan usahanya berdasarkan pertimbangan
antara jumlah dananya sendiri yang telah setorkan menjadi modal usaha dengan
dana yang berasal dari utang.

Rasio laverage adalah faktor yang berperan penting dalam memberikan
pengaruh pada dividen perusahaan yang mana jika tingkat tingkat rasio laverage
dari perusahaan tinggi berarti perusahaan memiliki resiko pada kas mereka. Oleh
karena itu untuk menghindari dan mengurangi resiko perusahaan biasanya akan

mimilih menahan atau mengurangi dividend sehingga biaya - biaya external
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perusahaan ditekan seminimal mungkin. Akan tetapi penggunaan hutang yang tepat
bisa membantu pihak manajemen untuk menghasilkan laba yang maximal. Adapun
rasio laverage yang biasanya digunakan dalam melakukan pengukuran yaitu debt
to asset ratio, debt to equity ratio, dan time interest ratio. Pada penelitian ini rasio
laverage diukur dengan Debt To Equity Ratio (Nurraiman, 2014)

Menurut Wiyatno (2013) menjelaskan bahwa debt to equity ratio adalah
rasio yang mengukur%tase dengan membandingan besaran ekuitas yang dimiliki
oleh perusahaan dengan hutang atau kewajiban perusahaan baik yang berjangka
pendek dan panjang. Jika hasil dari rasio ini tinggi berarti tingkat resiko keuangan
yang dimiliki perusahaan juga tinggi. Selain itu rasio ini memperlihatkan%tase
besaran jaminan yang dimiliki oleh perusahaan untuk pihak pemberi pinjaman
dengan ekuitas yang dimiliki. Semakin tingginya nilai dari rasio ini menunjukan
bahwa ekuitas yang dimiliki oleh perusahaan berasal dari hutang perusahaan juga
tinggi sehingga berakibat semakin tingginya resiko keuangan yang dihadapi
perusahaan. Oleh karena itu peluang tidak dibayarkanya dividend akan ikut tingi
dan nilai DPR akan mengecil dikarenakan perusahaan mementingkan hutang

perusahaan terlebih dahulu.

2.2.3 Rasio Likuiditas

Sutoyo (2011) menjelaskan bahwa rasio likuiditas yaitu rasio yang
menunjukan dan menggambarkan kondisi keuangan perusahaan dalam melakukan
pembayaran kewajiban atau hutang sesuai dengan waktu dan tempo pembayaran.
Budiarto (2014) menjelaskan bahwa rasio likuiditas adalah rasio yang bertujuan
untuk melihat dan mengetahui kemampuan perusahaan dalan melakukan
pembayaran kewajiban / hutangnya dan membiyai operasionalnya. Oleh karena itu
rasio ini berpengaruh kuat terhadap pertimbangan manajemen dalam menentukan
besaran dividen. Ketika perusahaan mampu membayar hutang jangka pendeknya
atau hutang yang akan jatuh tempo maka perusahaan juga akan mampu membayar
dan membagikan dividennya. Artinya bahwa semakin tinggi tingkat likuiditas dari

perusahaan maka semakin tinggi pula tingkat pembayaran dividen perusahaan.
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Rasio likuiditas terdiri dari beberapa rasio yang biasa digunakan untuk
mengukur yaitu, current ratio, cash ratio, quick ratio, dan net working capital
rasio. Adapun penelitian ini, rasio likuiditas di ukur dengan menggunakan current
ratio sebagai alat ukurnya yaitu rasio yang digunakan untuk melakukan pengukuran
kemampuan dari perusahan dalam melakukan pembayaran hutang jangka
pendeknya atau hutang yang akan jatuh tempo tagihan pembayarannya. Rasio
lancar bisa dikatakan rasio untuk mengukur tingkat keamanan keuangan perusahaan
dengan membandingkan antara aktiva lancar yang dimiliki perusahaan terhadap
hutang jangka pendek atau yang akan jatuh tempo/hutang lancar. Jika hasil dari
current ratio semakin besar atau tinggi tingkat persentase ini menunjukan berarti
kemampuan perusahaan juga semakin besar dalam memenuhi hutang jangka
pendekknya dengan aktiva lancar yang dimilikinya sehingga peluang akan DPR
akan ikut tinggi (Wiyatno, 2013)

2.3 Penelitian Terdahulu
Penelitian ini  bertujuan untuk membuktikan dan mendukung
(Confirmatory) penelitian sebelumnya yang hasilnya masih ada yang belum
konsisten dan kontradiktif. Landasan penelitian ini yaitu dari penelitian terdahulu
mengenai pengaruh Kinerja keuangan terhadap dividend pay out ratio. Tabel 1
menyajikan hasil dari penelitian yang telah dilakukan.
Tabel 2.1 Hasil Penelitian Terdahulu

No Nama Judul Variabel Metode Hasil Penelitian
Peneliti Penelitian Penelitian Peneliti
(Tahun an
)

1. Wah Pengaruh CR, Variabel Regresi  -Current Ratio (CR)
yuni DER dan ROA Dependen : Linier secara parsial tidak
dan Terhadap DPR -Dividend Payout Bergan berpengaruh
Hafiz pada Perusahaan Ratio (DPR) da signifikan
(2018 Manufaktur di Variabel -Debt to Equity Ratio
) BEI Independen : (DER) secara parsial

-Current  Ratio berpengaruh
(CR) signifikan
-Return on Asset
(ROA) secara parsial
berpengaruh

signifikan
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-Debt To Equity

-Current Ratio

Ratio (DER) (CR), Debt to
-Return on Asset . .
Ratio(ROA) Equity Ratio
(DER) dan Return
on Asset (ROA)
secara simultan
berpengaruh.
2 Rahayu Pengaruh Variabel Regresi  -Price Earning
ningtya Rasio-Rasio Dependen : Linier Ratio (PER)
s, Suhada  Keuangan Dividend Bergan berpengaruh
k dan Terhadap Payout Ratio da signifikan
Handay Dividend (DPR) -Current Ratio (CR),
ani Payout Ratio Variabel Return on Equity
(2014) (Dpr) (Studi Independen : (ROE), Total Asset
Pada - Current Ratio Turn Over (TATO),
Perusahaan (CR) Debt to Equity
Yang Listing Di  _ Return On Ratio (DER) tidak
Bei Tahun 2009 Equity (ROE) b_erp_engaruh
—2011) - Total Assets signifikan \
Turn Over -Current Ratio (CR),
(TATO) Return on Equity
- Debt to Equity (ROE), Total Asset
Ratio (DER) Turn Over (TATO),
- Price Earning Debt to Equity
Ratio (PER) Ratio (DER), dan
Price Earning
Ratio (PER) secara
simultan
berpengaruh
3. Sutoyo, Faktor Faktor Variabel Regresi  -ROA, CR, DER,
Prasetio  Yang Dependen : Linier Kepemilikan
, & Mempengaruhi - Dividend Bergan Institusi secara
Kusum  Dividend Payout  Payout Ratio da parsial tidak
aningru Ratio Pada (DPR) berpengaruh
m (2011) Perusahaan Jasa Variabel signifikan
Keuangan Independen : -Pertumbuhan
- ROA Perusahaan
-CR secara psrsial
- DER berpepGalgh
. signifikan
yi-ro e "ROA.CR, DER,
Institusi Kepemilikan
-Pertumbuhan Institusi,
Perusahaan Pertumbuhan
Perusahaan
secara simulltan
berpengaruh
4. Wiyatn Faktor — Faktor Variabel Regresi  -Return On Asset
0 (2013) yang Dependen : Linier berpengaruh
hi - Dividend Bergan positif dan
MEMPENgarunl 5oy out Ratio da signifikan
Dividen Pay Out  ppp) -Current Ratio
Ratio (DPR) pada  v/ariabel berpengaruh
perusahaan Independen : positif dan
manufaktur yang - Return On signifikan _ _
terdaftar Asset -Debt to Equity Ratio

berpengaruh negatif
dan tidak signifikan
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di BEI 2009 - - Current Ratio -Return On Asset,
2011 - Debt to Equity Current Ratio, Debt to
Ratio Equity Ratio secara
bersama-sama
berpengaruh positif
dan signifikan
5. Pribadi Analisis Pengaruh ~ Variabel Regresi - Cash Position
dan Cash Position , Dependen : Linier mempunyai
sampur Firm Size, Growth - Djvidend Bergan pengaruh yang
no Opportunity,O Payout Ratio da negatif serta
(2012) wnership, Dan (DPR) signifikan
Return On Asset Variabel - Firm Size
Terhadap Independen : mempunyai pengaruh
Dividend Payout  _ cash Position yang negatif serta
Ratio - Firm Size signifikan
- Growth - Growth opportunity
Opportunity mempunyai
- Ownership pengayuh yang
W 6 n_egqtl_f namun tidak
Asset S|gn|f|kar_1 _
- Ownership mempunyai
pengaruh yang positif
serta signifikan
- Return on Asset (ROA)
mempunyai pengaruh
yang positif serta
signifikan
6. Herma Pengaruh kinerja ~ Variabel Regresi - Cash Ratio, ROA
wan keuangan Dependen : Linier dan DER
(2013) terhadap dividen - Dividend Bergan Berpengaruh
payout Ratio Payout Ratio da siginifkan
pada perusahaan (DPR) - Growth , Firm size
transportasi di Variabel DAR
bursa efek Independen : tidak
Indonesia -cash ratio berpengar
periode tahun -growth uh
2011-2013 -firm size signifikan
:(Fjaect))'ta\to —_— - Cash Ratio, ROA
asset dgn DER,Growth ,
. . Firm size , DAR
-debt to equity ratio Berpengaruh
siginifkan
7. (Ijurwan Analisis faktor \D/ariab(;el iggresi - Cash Ratio ,
aru ependen : inier DPSmin1,
(2012) faktor yang . - DFi)vidend Bergan DTA
Mempengaruhi Payout Ratio da berpengar
Dividend Payout  (DPR) uh
Ratio pada Variabel signifikan
perusahaan Independen : - ROA \DER, FIRM,

EPS, SNSD tidak
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Manufaktur - Cash Ratio berpengar
yang terdaftar di - ROA uh
Bursa Efek signifikan
Indonesia - DER - Cash
- FIRM Ratio,ROA,
- DTA DER, FIRM
- DPSminl DTA,DPSminl
- EPS EPS,SNSD secara
- SNSD simultan
berpengaruh

8. Setyanu Pengaruh return Variabel Regre - Return On Asset
sa dan onassetdan Dependen : Si secara parsial
Rosma current ratio - Dividend Linier berpengaruh
wati terhadap dividend  payout Ratio Berga positif
(2014) payout ratio (DPR) nda - Current Ratio

(studi kasus pada  \/ariabel secara parsial

perusahaan Independen : berpengaruh positif

(r;wtgr:#;zl;t;;nsgktor - Return On - Return On Asset dan

terdaftar di bursa Asset _ Current Ratio secara
. . - Current Ratio simultan

efel§ indonesia i berpengaruh

periode 2008- signifikan

2012)

9. Marlina  Analisis pengaruh  Variabel Regre -Cash Position,Return to
dan cash position, Dependen : Si Asset secara pasrsial
Danica debt to equity - Dividend Linier  mempunyai pengaruh
(2009) ratio, dan Return  payout Ratio Berga  yang signifikan

on assets terhadap  (DPR) n da -Debt to Equity
dividend payout Variabel Ratio tidak
ratio Independen : mempunyai
- cash position P_G”Q?_f;h yang
) . signifikan
(r:i:tt?gto equity -Cash Position, Return
to Asset, Debt to
- Return on Equity Ratio secara
assets simultan mempunyai
pengaruh

10.  Malia Pengaruh Variabel Regre - Current Ratio dan
(2015) Kinerja Dependen : si Debt to Equity

k - Dividend Linier Ratio secara
euangan Payout Ratio Berga pasrsial

terhadap (DPR) n da berpengaruh

kebijakan Variabel negatif

dividen (studi Independen : - Return On equity

pada tidak berpengaruh
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perusahaan - Return on - Return On equity
manufaktur Equity ,Current Ratio dan
é/{:lrl])g _terdgf:jar - Current Ratio, Debt to Equity secara
i bei periode . simultan berpengaruh
- Debt to Equi peng
2012-2014 Do to Eauly positif signifikan

sektor barang
dan konsumsi)

Sumber : Wahyuni dan Hafiz (2018) Rahayuningtyas, Suhadak dan
Handayani (2014) Sutoyo, Prasetio dan Kusumaningrum (2011)
Wiyatno (2013) Pribadi dan sampurno (2012) Hermawan (2014)
Purwandaru (2012) Setyanusa dan Rosmawati (2014) Marlina dan
Danica (2009) Malia (2015)

Berdasarakan hasil dari penelitian terdahulu yang disebutkan pada tabel 1,
penelitian terdahulu. Secara umum terdapat 3 variabel yang berpengaruh terhadap
besaran DPR. Variabel ini meliputi profitabilitas yang diukur dengan return on
asset, laverage yang diukur dengan debt to equity ratio dan likuiditas yang diukur
dengan current ratio. Hafiz (2018), Wiyatno (2013), Sampurno (2012),
Hermawan (2014), Rosmawati (2014), dan Danica (2009) menemukan bahwa
return on asset berpengaruh signifikan terhadap dividend pay out ratio . Malia
(2014) menemukan bahwa debt to equity ratio berpengaruh negatif signifikan
terhadap dividen pay out ratio. Wiyatno (2013) dan Rosmawati (2014)
menemukan bahwa current ratio berpengaruh positif signifikan terhadap dividen
pay out ratio .

Pada penelitian ini digunakan 3 variabel yang sama yaitu return on asset
sebagai proksi dari profitabilitas, debt to equity ratio sebagai proksi dari laverage
dan current ratio sebagai proksi dari likuiditas, dan Perbedaan penelitian ini
dengan penelitian sebelumnya terletak pada objek yang diteliti yaitu perusahaan

manufaktur pada sub sektor makanan dan minuman
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2.5 Kerangka Konseptual

Return to Asset, current ratio, dan debt to equity ratio sebagai representasi
profitabilitas, likuiditas, dan laverage adalah aspek yang mempunyai pengaruh
terhadap besar kecilnya dividend pay out ratio yang akan dibayarkan. Kinerja
perusahaan yang baik akan berdampak pada dividend yang akan dibayarkan kepada
investor, sehingga nantinya akan mempengaruhi penilaian perusahaan di mata
investor atau pasar. Berdasarkan hal ini dapat digunakan kerangka konseptual

sebagai berikut :

Perusahaan Pasar

Return On Asset
(ROA)

Debt to Equity Ratio \t Dividend Payout Ratio
(DER) / (DPR)
Current Ratio (CR)

Gambar 2 Kerangka Konseptual

Sesuai kerangka konseptual diatas, terdapat 2 variabel yaitu variabel bebas
(Independent variable) dan variabel terikat (Dependent variable) dimana nantinya

variabel bebas akan diuji pengaruhnya terhdap variabel terikat.

1. Variabel Bebas (independent variables) meliputi return on asset (x1), debtto
total asset ratio (x2), dan current ratio (X3).

2. Variabel Terikat (dependent variable) yaitu dividend payout ratio (Y).
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2.6 Hipotesis Penelitian

Dalam penelitian yang dilakukan pada kesempatan ini hipotesis yang akan
diuji yaitu ada atau tidaknya pengaruh dari beberapa variabel bebas (independent
variabel) yang telah dijelaskan terhadap variabel terikat (dependent variabel) yang
akan dipengaruhi tersebut. Adapun hipotesis yang diajukan adalah sebagai berikut:

1. Pengaruh return to asset terhadap dividend pay out ratio

Pada setiap kegiatan perusahaan pasti tujuannya adalah untuk menghasilkan
keuntungan. Dengan adanya keuntungan tersebut perusahaan bisa menjalankan
kegiatan operasionalnya. Keuntungan tersebut bisa dihasilkan jika dana dalam
kegiatan operasional cukup. Sumber dana perusahaan bisa dari perusahaan sendiri,
investor, maupun hutang. Dana tersebut harus dimanfaatkan secara tepat oleh
perusahaan, dengan harapan dapat menciptakan keuntungan yang besar sehingga
peluang DPR yang diberikan kepada para pemegang saham juga akan ikut
meningkat.

Adapun salah satu alat ukur untuk menilai keuntungan yang dihasilkan oleh
perusahaan adalah return to asset (ROA) yang digunakan untuk menghitung tingkat
pengembalian atas investasi yang dikeluarkan pada aset/aktiva perusahaan yang ada
, oleh perusahaan maupun investor. Jika hasil ROA tinggi maka kinerja keuangan
perusahaan bisa dikatakan baik, dan tingkat pengembalian atas invetasi aset juga
akan ikut naik. Sehingga ROA memiliki pengaruh yang positif terhadap DPR. Hery
(2016) menyatakan semakin tinggi tingkat pengembalian atas aset maka semakin
tingi tingkat keuntungan yang diperoleh perusahaan. Hal ini juga didukung oleh
penelitian sebelumnya yaitu oleh Hafiz (2018), Hermawan (2014), Rosmawati
(2014), Wiyatno (2013), Sampurno (2012), Danica (2009) menemukan bahwa
ROA berpengaruh positif signifikan terhadap DPR. Berdasarkan uraian diatas,

maka dapat disimpulkan hipotesis sebagai berikut :

H; :Return On Asset berpengaruh positif terhadap Dividend Payout Ratio

22


http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

2. Pengaruh Debt To Equity Ratio (DER) terhadap Dividen Pay Out Ratio (DPR)
Dalam kegiatan pengembangan perusahaan pastilah membutuhkan dana
yang besar untuk melakukaknnya. Dana yang besar kebanyakanbersumber dari
hutang yang dipinjam dari pihak kreditur. Dana yang besar ini biasanya berjangka
lama atau tempo panjang maupun pendek. Karena hutang jangka panjang atau
pendek ini juga merupakan bagian dari resiko yang ditanggung oleh perusahaan
serta meskipun hutang jangka tidak bisa dipungkiri dalam kegiatan perusahaan akan
tetapi biasanya para investor memilih-milih perusahaan yang mimiliki ekuitas yang
lebih besar dari jumlah hutangnya, karena semakin tinggi kemampuan perusahan
dalam memenuhi hutang maka semakin tinggi pula tingkat pendapatan yang akan

diterima para pemilik saham.

Cara mengukur kemampuan perusahaan menutupi hutangnya adalah
dengan menggunakan debt to equity ratio (DER) . Hery (2016) menyatakan bahwa
semakin tinggi nilai dari rasio ini maka menunjukan menunjukan semkain tinggi
juga resiko keuangan yang dihadapi perusahaan tetapi juga semakin tinggi pula
tingkat keuntungan yang didapat. Meskipun tingkat keuntungan yang diperkirakan
tinggi, resiko yang dihadapi membuat peluang perusahaan mengalami masalah
keuangan juga tinggi hal ini juga akan berakibat akan semakin meningkatnya
peluang dividen tidak terbayarkan juga akan tinggi. Hal ini di dukung oleh peneliti
sebelumnnya yaitu menurut Malia (2014) DER berpengaruh negatif signifikan
terhadap DPR. Berdasarkan uraian diatas, maka dapat disimpulkan hipotesis
sebagai berikut :

H> : Debt to Equity Ratio memiliki pengaruh negatif terhadap Dividend Payout Ratio

3. Pengaruh current ratio terhadap dividend pay out ratio

Setiap perusahaan biasa nya mimiliki hutang yang berjangka pendek atau
hutang lancar. hutang lancar ini termasuk resiko yang akan dihadapi oleh
perusahaan. Karena itu biasanya investor melihat seberapa besar hutang lancar
yang dimiliki oleh perusahaan dengan melihat seberapa besar kemampuan
perusahaan dalam membayarnya. Cara melihat kemampuan perusahaan dalam

membayar hutang lancar nya dengan menggunakan alat ukur yaitu current ratio.
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Kasmir (2012) menyatakan bahwa current ratio adalah rasio yang digunakan untuk
mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendeknya
atau hutang yang segera jatuh tempo dengan menggunakan aktiva lancar yang
dimiliki. Aset lancar bisa berupa kas, surat berharga, aset yang mudah di jadikan
kas, piutang, dan sebagainya. Dengan demikian jika nilai dari current ratio tinggi
maka kemampuan perusahaan dalam melunasi hutang lancar juga akan tinggi
sehingga bisa dikatakan likuiditas perusahaan juga tinggi. Tingkat likuiditas yang
tinggi menunjukan peluang perusahaan dalam membayarkan dividennya juga akan
akan semakin besar. Hal ini di diperkuat oleh penelitian yang dilakukan oleh
Rosmawati (2014) dan Wiyatno (2013) bahwa current ratio berpengaruh positif
signifikan terhadap DPR. Berdasarkan kesimpulan diatas maka dapat dirumuskan
hipotesis sebagai berikut :
Hj3 : Current Ratio berpengaruh positif terhadap dividend payout ratio
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BAB 3. METODE PENELITIAN

3.1 Rancangan penelitian

Penelitian ini menggunakan pendekatan explanatory research vyaitu
pendekatan yang digunakan untuk melihat hubungan dan pengaruh antara 2 atau
lebih variabel (X) terhadap variabel (). Pada penelitian ini Variabel X (Return on
Asset Ratio, debt to equity ratio, dan current ratio) dan Variabel Y (dividend pay
out ratio)

Penelitian ini merupakan jenis penelitian kuantitatif yang mana
menggunakan data yang berisikan angka-angka dan sumber datanya adalah data
sekunder yang mana didapatkan dari laporan yang dipublis oleh perusahaan yang
berisikan hasil kerja perusahaan berupa laporan keuangan

Pada penelitian ini jenis perusahaan yang diteliti adalah perusahaan
manufaktur sektor barang dan konsumsi yang telah ada dan terdaftar di bursa efek
Indonesia (BEI) , yang mana dapat diakses melalui www.idx.co.id ataupun melalui

situs situs resmi lainnya yang memperdagangkan saham.

3.2 Populasi dan Sampel

Populasi yang digunakan adalah seluruh perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia dalam sub sektor makanan dan minuman 2013 -
2018. Alasan pemilihan tahun tersebut adalah karena di tahun 2013-2018 industri
manufaktur mulai bangkit dan menjadi pendorong perekonomian negara melalui
produk yang dihasilkan meskipun krisis ekonomi global yang terjadi masih
dirasakan oleh negara dan industri lainya. Hal tersebut bisa dilihat dari peningkatan
PDB yang dihasilkan oleh industri manufaktur sebagai pemimpin pertumbuhan
industri serta balance trade yang telah positif. Dalam industri manufaktur sendiri
sub sektor makanan dan minuman yang meiliki persentase kontribusi tertinggi dan
terus tumbuh pada pertumbuhan industri manufaktur. Sehingga berdasarkan alasan
tersebut dipilih perusahaan manufaktur sub sektor barang konsumsi tahun 2013-
2018
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Adapun sampel merupakan bagian populasi yang dipilih dengan teknik yang
digunakan dalam pengambilan sampel yaitu purposive sampling. Kriteria yang
digunakan dalam penelitian ini adalah :

1. Perusahaan pada tahun 2013-2018 telah menerbitkan laporan keuangan
perusahaan yang mana isi laporan harus terdapat variabel — variabel yang akan
diteliti yaitu ROA (return on asset ratio), DER (debt to total equity ratio), dan
CR (current ratio),

2. Perusahaan manufaktur tahun 2013 — 2018 yang membagikan dividen.

3.3 Jenis dan Sumber Data

Jenis data yang dipakai pada penelitian ini yaitu data kuantitatif dan sumber

data yang digunakan adalah sumber data sekunder yang mana data bisa didapatkan

secara langsung melalui Bursa Efek melalui situs www.idx.co.id

3.4 Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel

Definisi operasional dari variabel adalah bagaiamana cara untuk menguji
sebuah variabel setelah dilakukkannya pengumpulan dan analisis data, pada
penenlitian ini terdapat 2 variabel, yaitu variabel bebas (independent variabel) dan
variable terikat yaitu (dependent variabel)

1. Variabel bebas yang di analisis pada penelitian ini terdiri dari tiga rasio
keuangan: return on asset ratio, debt to equity ratio, dan current ratio

a. Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan memeroleh laba dari semua
aset yang dimiliki perusahaan yang diukur dengan return on asset.

b. Laverage kemampuan perusahaan dapat beroperasi dan memenuhi
kewajiban-kewajibannya dalam periode panjang dengan membandingkan
antara total hutang perusahaan dengan total aktiva yang dimiliki oleh
perusahaan yang diukur dengan debt to equity ratio.

c. Likuiditas menunjukkan kondisi keuangan perusahaan yang dilihat dari
jumlah aktiva lancar yang dimiliki perusahan dalam memenuhi kewajiban
jangka pendek yang akan dibayarkan oleh perusahaan yang diukur dengan
current ratio. Karena dividen merupakan aktiva lancar perusahaan sehingga

kelebihan atau kekurangannya akan memengaruhi pembagian dividen.
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. Variabel terikat yang digunakan dalam penelitian ini adalah kebijakan dividen
perusahan yang dinilai dan diukur dari dividend pay out ratio (DPR). Yang
mana keputusan perusahaan dalam menentukan besaran jumlah dividen yang
dibagikan ke pada para pemegang saham dan besaran dividen yang ditahan

oleh perusahaan dari laba yang dihasilkan selama beroperasi. Dengan skala

rasio.
Tabel 3.1 Definisi Operasional dan Skala Pengukuran
Variabel Simbol Definisi Operasional Indikator
Kemampuan perusahaan
Profitabilita ROA | dalam mendapatkan Earning After Tax
S keuntungan Total Assets

Laverage DER S;r;rﬁr?r?;mﬁmsahaan T-L?;?IED?J?:y
g kewajibannya dengan g

ekuitas yang dimiliki

Kemampuan perusahaan

Lo dalam memenuhi Current Assets
=gl Q3 kebutuhan dan kewajiban | Current Liabilities
jangka pendeknya
Besaran jumlah
o keuntungan bersih yang Earning After Tax
UYL} DOR dibagikan kepada para Divi