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ABSTRAK

Dividend  Payent Ratio (DI'R) merupakan bagian penting vang harss
dipertimangkan Jdan dipufuskan oleb manajemen perusahaan di dalam suato kebijukan
dividen, di mana dividen vang akan dibayarkan nantinva kepada pemegang saham
dalam bentuk Cash (cavh dividend), Dividend Pavout Bedio akan memuluskan berapa
dari total laba yang akan dibagikan sebapgai dividen tanai kepada pemegang saham
dan berapa jumlah laba yung diahan imiok investasi, Dividen dan saldoe laba
merupakan dua hal vang saling bertentangan. vang keduanya mempunyai maksod dan
tujuan vang berbeda, Dividen bertujuan unluk memenuhn pengharapan pemegang
saham, sedangkan salde laba bertujuan umtuk memperkuat posisi keuangan
perusahann.  Perusahaan  haros memperhatikan  faktor-faktor yang mempengaruhi
Dividend Pavour Ratio antara Iain: Cash Poxition, Saldo Laba. Dedr ro Eguity Ratio.
Creowith, Size, dan Profit vang nantinva Dividend Payerd Raeio yang dipotuskan akan
menghasilkan kebijakun dividen yang optimal dan tidak menggangsu stabilitas
kevangan  perusahaan di masa vang akan datang.  Permasalahan pokok  dalam
penclitian ini apakah faktor Cash Position, Saldo Laba Debt to Equity Ratio, Growth,
Size, dan Prolil secarn parsial dan simulian bepengaruh terhadap Dividend Pavout
Raria.

Penelitian ini dilakukan terhadap perusahaan perbankan vanp terdaftar di BEJ
pada fahum  2001-2004, pengnmbilun sampel  dilakukan  dengsn menggunakan
Purposive Sampling dengan  jumlah sampel schanyak 19 perusahaan. Dividend
Peyvou! Retio merupakan variabel terikat sementara Cash Position, Saldo Laba, Debi
ter Egquity Ratio, Growth, Size, dan Profit merspakan vanabel bebas. Metode analisis
yvang gunakan adalah model regresi linier herganda. Analisis dilakukan dengan
koefisien regresi, kocfisien korclasi, determinan, Uit dan Uji-F dengan tingkat
signifikansi sebesar (0,05,

Hasil analisis statistik menumjukkan babwa Size dan Profir secara parsial
berpengarub signifikan terhadap Dividend Pavout Ratio, sedangkan Cash Position,
Saldo Laba, Debt fo Fguity Raiio dan Growth (idak berpengaruh signifikan tethadap
vidend Payour Ratio. Berdasarkan Hasil Uji-F diperoleh F hitung > F tabel dan
signifikansi sebesar 0,00 vang berarti variabel bebas berpengaruh secars signifikan
terhadap Dividend Payont Ratio.

Kata kunct: Dividend Peayount Ratio, Cash Position, Saldo Laba, Dele to Eguity Ratio.
Crrenwth, Size, dam Profif
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1.1 Latar Belakang Masalah

Twuan wama perusahaan adalah meningkatkan nilai perusahaan melalm
peninghalan kemakmuran pemilik atau para pemegang saham, Gapenski (1996
dalam Warjana (2004). Tujuan tersebul sering kali hanya dapat dicapai apabila
permilik modal menyerahkan pengelolaan perusahaan kepada para profesional yang
discbut sebagai manajer atau agen, karena perilik modal memiliki banvak
keterbatasan.  Manajer sebagai apen penpelola perusahaan diharapkan  mampu
menghasilkan keuntungan vang akhirnya dibagikan kepada para pemepgang saham
dalam bentuk dividen.

Sehup perusahaan sefalu menginginkan adanyva pertumbuban basi perusahaan
tersebut, dan i Tain pihak juga harus membayarkan dividen kepada pemepang sabam,
tetap keduy tujuan tersebut selalu bertentangan. Jika semakin tingsi tingkat dividen
vang dibavarkan berarti semakin sedikit laba vang dapat ditaban, dan serb
akibatnya ialah menghambat tingkat pertumbuhan {rare of groweh) dalam pendapatan
dan harga sahamnya. Persentase dari pendapatan yang dibavarkan kepada pemegang
saham dischut sebaga dviddend payout rurio,

hebjjakan  dividen  berkaitan  denpan penentuan  pembagian pendapatan
(rarning) antara penpeunaan pendapatan untuk dibavarkan kepada para pemegang
saham sebagai dividen atau untuk diponakan dalam perusabaan, yang berarti
pendupatan tersebut ditahan dalam perusahaan. Saldo laha (refuined earning) dengan
demikian merupakan salah sulu dam sumber dama vang paling penting untuk
membiavai perusahaan, sedangkan dividen merupakan aliran kas yang dibayarkan
kepada para pemegang saham atau eguedy investor.

kebijakan dividen pada hakikamya menentukan porsi keuntunpan vang akan
dibagikan kepada para pemegang saham, dan yang akan ditahan schapai bagian dari
salde laba, Levy dan Sarnat (1990) dalam Wartjana (2004} Dividen merupakan

sebagan dan laba bersih vang diperoleh perusahaan, oleh sebab ity dividen akan
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dibapikan jika perusahaan memperaleh keuntungan. Hal wersebu dikarenakan dividen
diambil dart keuntungan bersih vang diperoleh perusahaan. schingog keuntungzan
perusabiaan berpenyarub terhadap dovadend payesr ratio,

Menumt teon residund dividend dalam Warjana (2004), perusahaan akan
membavarkan dividen kepada par pemegang saham hanya |ika perusahaan tersebut
sudah tidak mempunvai kesempatan melakukan suatu investasi vang menguniungkan,
dalam hal ini, wet present velue vang positif Laba perusahaan yang hiasanva
disisibkan untuk diinvestasikan kembali baik dalam perusahaan maupun i luar
perusahaan persentasenva semakin kecil, artinya musio pembayaran dridennya
semakin besar

Masalah dalam kebiyakan dan pembayaran dividen mempunyar dampak vang
sangat  besar baik bug para investor maupun  bagl  perysahaan  vang  akan
membuvarkan dividennya. Pada umumnya para investos Mempunyai juan wliama
unluk meningkatkan kescjahterasnnyva vaity dengan mengharapkan rerwren dalam
bentuk dividen maupun copital pain. Suatn perusahaan yang berada dalam indusin
yang mempunyan laju periumbuhan vang tinggi. harus menyediakan modal yang
cukup untuk dapal membelanjai perusuhaznnya vang konlinyu dan sccara terus
mencrus  puna mempertahankan kelangsungan hidup perusabasn, i lain pihak
perusahaan juga harus memberikan kesejabieraan vang lchih besar kepadn para
pemepang sahamnya Saxena (1999) dalam Warjana (2004), mengemukakan bahwa
isu fentang dividen sanpal penting dengan berbagal alasan antara lain: Pertama,
perusahaan menggunakan dividen schapal cara untuk memperlihatkan kepada pihak
luar atau calon investor schubunpan dengan stabilitas dan prospek pertumbuhan
perusahaan di masa yang akan datang, Kedua, dividen MEMEZANG Peranan penting
Pada struktur permodalan perusahaan.

Penelitian vang dilakukan Warjana L 2HM ) dengan mengeunakan lima vaniabel
vaim Cash Position, Debr in Eqiity Rutio, Crowth, Size, dan Friyit \erhadap
perusahaan manufakiur yang fisted di BE] dengan sampel sebanyak 63 perusahaan,

menunjukkan hasil bahwa hanya variabel Cash Posdion, Size dan Frofut saja vang
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L2

termvata berpengaruh signifikan terhadap nidend Papee Hetro, sedanskan variabel
Debt o bguiy Fago dan Crowth lemyata tidak berpengaruh signitikan (erhadap
chivideped pervord rafin. Dalam penelitian Sulrisno (19993 menumukkan hasil babwa
varabel debt o equine ratio mempunyai pengaruh vang sigmifikan terhadap masio
pembayvaran dividen Sedangkan dalam pencliian Emalia (2003} menunjukkan hasil
bahwa variabel profir juga berpengaruh signifikan terhadap dividend pavour ratio,
Lntuke mengugt konsistensi hasil penelitian sebelumnyva dengan teon yane ada,
penelitian ini mencoba mengembangkan beberapa faktor vang berhubungan dengan
kebijakan dividen tunai (cash dividend) menurut Riyanto (1997) antara lan psisg
kas, saldo laba, perbandingan antara kewapban dengan medal, pertumbuhan
perusahaan, ukuran perusahaan dan profit perusabaan dar perusahaan perbankan
vang terdaftar di Bursa Llek Jakarta, sebab dari beberapa penelitian scheluimnya
masth  belum terdapat konsisiens: hasil penelian, Secara lebih khusus studi ini
mengivestigasi hubungan dan besamya pengarub pertimbanpan manajomen atas
varabel vanabel posisi kas, saldo laba. perbandingan antara kewajiban dengan
modal, perfumbuhan  perusahasn. ukuran  perusahaan, peofd perusshaan dan

pengaruhnya terhadap dividend pavons ratio.

1.2 Peromusan Masalah
Dua hal penting yang dapat mempengarahi mvestor dalam menentukan
keputusan investass adalah pengharapan mercka umuk memperoleh dividen dun
cupatal gein. Masalah dividen di sini menjadi penting karema  hal tersebut
berhubungan dengan  distribusi pendapatan di masa yang  akan datang vang
dicerminkan melalui dividend payvout ratio, sehingpa dapat dipakai sehagal sigrl
oleh investor mengenar prospek perusahaan di masa mendatang. Berdasarkan hal
tersebut. maka permasalahan vang dapat dirumuskan adalah:
i, Apakah terdapat pengaruh vang sipnifikan antara posisi kas perusahaan suldo
laba, rasio hutang, pertumbuhan perusahaan, ukuran perusabaan dan profit

perusahaan secara parsial werhadap dividend pavou rane.
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b Apakah terdapat pengaruh vang signilikan antara posist kas perusahaan saldo

laba.  rasio hutang, pertumbuban peruwsahaan, ukuran perusahaan dan prifit

perusahaan secara simullan terhadap edvvicend pavout rario,

1.5 Tujuan dan Manfaat Penelitian

T

Tujuan Penelinan

Merdasarkan rumusan masalah di atas, twuan dan penelitian ini adalah
Menguji pengaruh powsi kas, salde laba, msio hutang,  pertumbuban
perusihaan, ukuran perusahaan, dan profit perysahaan secara parsial terthadap
dividersd puvout ratic,

Mengui pengaruh posisi kas, saldo laba, rasio hutang, pertumbuhan
perusahaan, uhuran perusahaan, dan profil perusahaan sccara  simultan

terhadap dividend poavont ratio.

Muanfaat Penelitan

Penehinian ini mempunya manfaat sebagai beriboul

Lintuk memberikan informasi kepada para investor dan calon investor dalam
mengambil keputusan untuk membeli dan menyual saham sehubungan dengan
harapannya terhadap dividen kas vang dibavarkan

Untuk membenkan informasi kepada para emiten dalam memberi kepuiusan
terhadap kebijakan dividen agar dapst memaksimumban nilai perusahaan.
Hasil pencliian ini diharapkan dapat dipergunakan sebagai masukan alay
bahan pembunding bagi peneliti lain yang melakukan penelitian scjemnis

atappun penclitian yang Iehih luas,
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BAB I TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Landasan Teori
L1 Pengertian Kebijakan Dividen

Dividen adalah bagian laba vang diberikan emiten kepada para pemegang
sahamnva. Besarnya dividen yang akan diterima oleh Pura pemepang saham blasanya
diputuskan dalam Rapat Umum Pemegang Sabam (RUPS). Proporsi pembagian faba
menpadi dividen tergantung pada Rapal  Umum Pemcgang Suham dan kondisi
perusahaan saat itu DBisa saja sustu waktu RUPS memutuskan  umtuk ticdak
membagikan saldo laba mungkin saat iy perusahaan sedang melakukan ekspansi.
Tetapl bisa saja diputuskan seluruh faba perusabaan dibagikan schapgar dividen,
Widoatmojo {1996} dalam Purnomo (2004:172)

Menurul Kamus Pasar Modal, dividen adalah - “Bagian laba perusahasan yang
ditetapkan olch Direkss dan disahkan olch Rapat Umum Pemegang Saham untuk
dibagikan kepadu pemegang saham di mana pembuavarannya diatur berdasarkan
ketenluan yang berlaku pada jenis saham yang ada”. 1Al (1991) dalam Pumomao
(200412, Divederd Payowt Rario sendin menuru Ardives (19498) dalam Pumomo
(2004:12) dalam kamus pasar modal adalah persentase terlentu dan laba perusahaan
vung dibayarkan sehagi dividen kas kepada PemMegans sahum.

Dan penelitian-penclhittan terdahuly mengenar kebyakan dividen, dihasilkan
beberapa teon vang sampai saat ini dijadikan scbam referensi dan fiieratur untuk
pencliian-penclian selanjutnva Teori-teor lersehut antars Iain sebagai berikut;

. Dividen tidak relevan Modighiani dan Miller {196 1) dalam Warjana {2004

Modighani dan Miller mengatakan bahwa kebijakan dividen tidak mempunyai
pengareh pada harga saham perusahsan atay biava mudalnya. Mereka menvatakan
bahwa kebijakan dividen, selanjutnya nilai perusahaan ditentukan oleh earning power
dari asel perusahaan, Sementara itu keputusan apakah laba vang diperolch perusahaan

akan dibagikan dalam bentuk dividen atau akan ditahan tidak mempengaruhi nifai

|
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perusahian. Untuk membuktikan tearinya, Modiglam dan Miller mengemukakan
beberapa asumsi sebagal benkut:
by Didak ada pajak persecrangan dan pajak penghasilan perusshaan
21 Tidak ada bwaya cnisi atau fotesion cost dan biava transaksi
A1 hebijakan penpanggaran modal perusahaan bebas terhadap kebijakan dividen
4} Investor dan manajer mempunval informasi yang sama tentang  kescmpatan
investasi di masa mendatang,
5) Ihstribusi pendapatan di antara dividen dan saldo laba tidak berpengaruh terhadap
lingkat keuntungan vang dusyaratkan oich imvestor.
b Hird i hand theory Gondon dan Lintner (1956) dalam Warjana {2004
Gordon dan Linther mengemukakan bahwa para pemegane saham lebih
suka jika keuntungan perusabaan dibagikan dalam bentuk dividen daripada ditahan
dalam  bentuk saldo faba (retaincd eorming) Alasan mercka adalah  hahwa
pembayaran dividen merupakan penerimaan vang pasti dibandinghan dengan capied
gevin vang akan dihasilkan dari saldo laba. Mercka menginskan bahwa saty burung di
tangan lebih berharpa danpada seribu burung di udara.
o Ton Prejerence Theory Leitzenberper dan Ramaswamy (1979} dalam Warjana
(2004 )

Leitzenberger dan Ramaswamy menyatakan bahwa apabila dividen dikenakan
pajak dengan jumlah vang lebih tinggi daripada pajak atas caprtel goin maka pemodal
mengingmkan agar dividen tersebut dibugikan dalam jumlah kecil dengan maksud
untuk memaksimumkan nilai perusahasn. Vetapi jika capital gam dikenai pajak yang
sama dengan pendapatan atas dividen maka keuntungan atas capual guin masih lebih
baik dibandingkan dengan pajak atas dividen, karena pagak alas capeal wam baru
dibayar sctelah saham dijual sementara pajak atas dividen harus dibavar setiap tahun
setclah pembayaran dividen, Oleh karena itu teor in tenyvarankan bahwa perusahaan

sehalknya  menentukan  dividen  pnvonr  ratio vang rendah ataw bahkan ticdak

membagikan dividen.
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Baridwan (1992} mengemukakan, dividen adalzh laba vang dibapi kepada
para pemegang saham sebanding dengan jumlah lembar sabam vang dimiliki sebelum
perusahaan emiten menetapkan kebijakan dividen. Robent {1997 dalam Warjana
(2004} berpendapal bahwa, dividen merupakan nikai pendapatan bersth perusehaan
setelab pajak dikurangy dengan salde laba (rerained curning) yang ditahan schasai
cadangan perusabaan. Pendapatan bersih setelah pajak disebnnl CAT (earning afier
fax ). Dividen mi wntuk dibagikan kepada para pemepang saham sebagat keuntungan
dari laba perusahaan. Perusabasn yang menjual sshamnva kepada masyarakat akan
menerhitkan  laporan  keuangan.  Dalam laporan  kewangan  terulis beberapa
keuntungan perusahaan pada tahun vang bersangkutan, dan kemudian dalam Rapal
Umum FPemepang Saham akan diputuskan besaryy dividen vang akan ditenima oleh
para pemegang saham

Drividen perlu diputuskan dalam RUPS sebab selan untuk dibagikan sebagui
dividen, laba perusahaan jupa dapat dialokasikan dalam saldo laba {reterened carning ).
Proporsi pembagian laba perusabaan menjadi saldo laba dan dividen lergantung pacda
RLUPS dan kondist perusahaan pada saat itn, Sewakto-wakiy Rapat Umum Pemegang
Saham (RUPS} memutuskan untuk tidak membagikan dividen dan mengalokasikan
seluruh labanya sebagan saldo laba, sebab perusahaan sedang melakukun chkspansi,
tetape juga dapat diputuskan seluruh laba perusahaan dibagikan schagai dividen, Arif
dan Indnantoro (1998) scra Akhari, (2002). Rasio pembayaran dividen (DIPR)
menentukan jumlah laba vang dapat ditahan sebagai sumber pendanaan  serta
menunjukkan persentase luba perusahaan vang dibayarkan kepada pemesamg saham
dalam hentuk kas.

Setiap perusahaan selalu menginginkan adanya pertumbuban bag perusahaan
tersebul di satu pihak dan juga dapal membayarkan dividen kepada para pemegang
saham di lain pibak, tetapi kedua tajuan tersebut saling berfentangan. Makin linggi
dividen yang dibayarkan. berarti semakin sedikit laba vang dapat ditahan dan schag
akibatnya adalah menghambal tingkat pertumbuhan  {rate of growth)  dalam

pendapatan dan harga sahamnva
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secura umum tidak ada aturan umum vang seeara niversad dapat ditcrapkan
pada keputusan pemegang saham dan mamajemen tentang dividen. Hal torbaik yang
dapat dikatakan adalah babwa mlw dividen terpantung pada lingkungan pengambil
keputusan. Cleh karena lingkungan tersehul berubah sewaku-wakiu, SCOTANG MAnajer
dihadapkan dengan tdak relevannya dividen pada wakm terientu meniadi sesuntu

utama atau penting.

212 Hubungan antara {dividens Peyment dan Agency Cost

Teor1 keagenan im muncul karena adanva hubungan keagenan vang terjach
ketika suatu pihak (principal) membavar pihak lain (agen) untuk melakukan beherapa
Jasa dan mendelegasikan otoritas ataw wewenang pengambilan keputusan Kepada
agen Dalam konteks perusahaan, pemepang suham adalah principal dan manajer
adalah apen Pemegang saham membavar manajer dan mengharapkan manajer
berlindak sesuar kepentingan mercka,

Dividen dapat digunakan ootk memperkecil masalah keageran uanlara
manajer dengan pemegang saham. (lensen et al. 1992) dalwn Warjana {200
Agency theery muncul setelah fenomena terpisabnya kepemilikan perusabaan dengan
pengelolaan terdapat di mana mana, khususnva pada perusahaan-perusahaan besar
yang madern, dimana satu atau lebih individu (pemilik) mengkay individu vang lain
(agen} untuk bertindak atas namanya, mendelegasikan kekuasaan untuk membuat
keputusan kepada agen Brigham, ( [996), dpency theory menurat Jensen dan Mecklin
(1976) dalam Warjana (2004) adalah hubungan antara pemberi keda (prinsipal} dan
penerima iugas (agen) untuk melaksanakan pekerjuan. Dalam managemen keuangan,
hubungan keagenan, muncul antara pemepang saham dengan manajer dan anlara
pemegang saham denpan kreditor. Masalah keapenan antara pemezang saham dengan
manajer, potensial terjady jika manajer memiliki kurang dari 100%  saham
perusahaan, karena tidak semua keuntungan akan dimkmati oleh manajer, mereka

tidak akan hunva berkonsentrasi pada maksimisasi kemakmuran pemerang saham
Gapenski, (19967,
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2,

Perbedaan kepenimpan antura pemegsmg sabam dan inanajer sangat rentan
terjach  Penyebabnya karcna para pengambnl keputusan tdak perlu menanppung
nisike akibat adanya kesalahan dalam penpambilan keputusan, begtu pula jika
mercka bdak dapat meningkatkan milan perusshsan. tisiko tersehut sepenuhnyva
ditanggung olch para pemilik. karena tidak menanggung nsiko dan tidak imendapal
lckanan dan pihak lain dalam mengamankan investasi para pernegang saham, maka

mhak managemen cenderune membuat Kepntusan vang lidak optimal.

2.1.3  Prosedur Pembavyaran Dividen

Pada umumnya perusahaan membayarkan dividen sekali dalam tiga bulan
atau empal kali dalam setabun. Dividen harus dapat ditetapkan oleh perusabaan pada
tingkal atau rasio tertentu, sehingga perusabaan dapat berjalan secara kontinv
walaupun terjadi kesulitan dalam  bidang  finansial, Proyek perusshaan dalam
mengantisipas) pendapatan-pendapatan dan rasio pembavaran jangka panjang yang
diinginkan, mvestast yang akan dianmmban schapgai refained carnme serta penetapan
tngkat pembayaran dividen harus dilakukan berdasarhan kemampuan perusahaan.
Dhviden vang direncanakan dengan tujuan jangka panjang disebut sebaeai dividen
reguler. Dalam hal 1m, beberapa perusahasn membavarkan dividen eksira pada akhr
tahun setelah pendapatan perusahaan diketabw dan imvestasi yang dibutubkan sudah
ditetaphan.

Langkah-langkah atay prosedur pembayaran dividen adulah pengumuman
emiten atas dividen vang akan dibavarkan kepada para pemegang, vang disebut juga
dengan tanggal pengumuman dividen, Contoh: emiten melalui dewan  dircksi
mengumumkan pembayaran dividen atas PT. A pada tangpal 20 Maret 2002, dividen
vang akan dibagikan adalah Rp. 1.000- per saham dan akan menjadi beban kepada
semua pemepang saham yang dicatat pada tanggal 23 Apnl 2002 (atau disebut
sehapgal recordd dore). Pembayaran atas beban tersebut akan dilaksanakan lebih kurang
satu bulan setelabnyva atoy langgal 25 Mei 2002 tangeal-taneeal yane perlu

diperhatikan dalam pembavaran dividen adalah sebapi scbagai berikut:
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b.

ol

Tanggal Penpurmuman (declararion dee)

Tanggal pengumuman dividen merupakan anpeal & mana secars resmi
divmumkan oleh emilen tentang bentuk dan besarmva serla jadwal pembayaran
dividen vang akan dilakukan. Pengumuman i biasanva untuk pembagian
dividen reguler. Isi pengumuman tersebut menyampaikan hal-hal yang diangean
pentmg vakni tanggal neraca, tanggal pembavaran dan besarnva dividen kas
per lembar.

Tanggal Pencatatan (ot of Fecord)

Pada tanggal 1 perusahaan melakukan pencatatan nama-nama pemesang
saham. Para permibk saham yang terdaiiar pada daftar pemegang sabam tersebu
dibenikan hak sedanghan pemegang saham yang tidak terdaftar pada tanggal
peneatatan lidsk diberikan hak untuk diberikan dividen.

Tanggal cum dnvicernd

langgal cram dividend merupakan tanggal han terakhir perdaganpan sabam
vang masih melekal hak uwntuk mendapatkan dividen, baik dividen tonai
maupun dividen saham.

Tanggal cx devedend

Tanggal di mana perdagangan saham tersebul sudah tidak melekal lagi hak
untuk memperoleh dividen. Jadi jika investor membeli saham pada tangpal 1m
alau scsudahnya maka mvestor tersebut tdak dapat mendafiarkan namanva
untuk mendapatkan dividen,

Tanggal pembavaran {pavmend dete)

Tanggal 1 merupakan saat pembayaran dividen oleh perusahaan kepada
pemuegang saham vang lelah mempanyai hak atas dividen, Jadh pada tanggsl
tersebul para vestor sudah dapat mengamiil dividen sesuai dengan bentuk

dniden yang telah diumumkan oleb emiten (dividen tunai/ dividen saham).
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214  Pola Pembayaran Dividen
keputusan mengenal kebijukan dividen adalah keputusan vang menvangku

bagaymana cara dan dalam bentuk apa dividen dibavarkan kepada para pemegang
saham. Ada berbagai pola pembayaran dividen yang dapat di pilih sebapar alternatil
kebijzkan dividen perusabaan, vaitu:
1 Stabel And Oceassionally Increasing Dividend Per Share

kebijakan i menetapkan  dividen sabam vang  stabil selama udak  ada
peningkalan vang permanen dalam earmng pasar dan kemampuan membavar
dividen. Manajemen akan menaikkan dividen jika ada kevakinan bahwa tingkat vang
lebeh tngg terschut dapat dipertukarkan. Hal im dilandasi adanva  psikelogi
pemegang sahiam, di mana bila dividen naik, maka akan menatkkan jupa harpa saham
dan sehalitknya,
2 Stabel Dividend Per Share

Diasar pemikirannya adalah bahwa pasar mungkin akan menilai suatu saham lebib
tinggl bila dividen vang dibarapkan tetap stabil daripada bila dividen berilukivasi
Perusihasn yang memilih cara i ukan membavar dividen dalam jumlah vang tetap
dary tahum ke tahun,
3. Stabel Paveut Retio

Dalam pola pembayaran dividen ini jumlah dividen dihitung berdasarkan svamu
persentase konslan (constant) dan laba (earmng) Bila laba berflukmuasi, maka jumiah
ividen yang dibavarkan kepada pernegang saham pun akan ikut berfluktuasi.
4. Regular Dhividend Mhes Exira

Dialmn cara im, dividen reguler ditetapkan dalam jumlah yang diyakini oleh
manajemen perussbaan mampu diperahankan di masa vang akan datang fanpa
menghiraukan flukiuasi faba dan kebutuhan investasi modal. Bila tambahan kas
tersecha, perusahaan memberikan dividen ckstra kepada pemepang saham.
5. Fluktuedof Dovedend and Pavment Ratio

Dalam pola pembayaran ini, besarmya dividen dan payvowt  disesuaikan dengan

perubahan laba dan kebutuhan modal investasi perusabaan untuk sctiap periode. Oleh


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

karena 1w, besarnya dividen dan peevore rario vang dibavarkan berNuktuasi mengikuts

Mukteast laba dan kebutuhan mvesigsi

215 Jenis-jems dividen

Menurut Anl dan  Indriantore (1998:1%) dalam pembayvaran  dividen,

perusahuan juga bisa memilih bemuk- bertuk  terlenty  pembayaran  dividen.

Berdasarkan hentuk dividen yang dibavarkan, dividen dapat dibedakan atas

i

Davaden tunal (cash dividend)

adalah dividen vang dibayarkan dalam bentuk mang tunai Penpumuman Jdividen
tunai adalah suaty kewajiban dan pembayaran umumnya dilakukan dengan
sepera, maka biasanya merupakan kewajibun lancar,

Chvaden Saham (srock divedemed)

adalah dividen vang dibavarkan dalam bentuk saham denpan proporsi tertentuy,
vaitu pembagian dividen diangpap besar jika perbandingan saham baru vang
dibagikan dengan sabam vang sudah ada (idsdenafing share) lebih besar dan
25%, sebaliknya jika perusahaan terschat tebih kecil dari 25%adian goan kecil
Dividen dalam bentuk aktiva atau properti (properiy dividesd)

adalah pembagian faba kepada para pemesang saham atau investor dalam bentulk
barang daganpan, real cstat atau investasi vang dirancang oleh d::wap direksi,
Ihviden dalam bentuk surat hutang (notes divideon)

Ang dan Robbert (1997) dalam Warjana (2004) mengatakan bahwa berdasarkan
atas hubungan dengan ahun buku, maka dividen dapat dibam memadi dua jenis
yailu

Drviden Interim,

Merupakan dividen yang dibavarkan oleh perseroan antara satu tahun buku

dengan tahun buku berikutnva atau antara dividen final sam dengan dividen linal

berikutnva. Dividen interim ini dapat dibayarkan beberapa kali dalam setahun.

Dividen interim salah satu tujuannva adalah untuk memacu kinerja saham perseroan

ih bursa cfek,
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2. Dividen Final.

Merupakan dividen hasil perlimbangan setelah penutupan buku |1 seTOHn
pada tahun sebelumnya vang dibavarkan pada tahun benkutova. Dividen e jugs
memperhitungkan dan mempertimbangkan hubungean dengan dividen interim yang

telah dibavarkan untuk tahun buku tersebut.

216 Fakwr-fakior yang berpengaruh pada (vadend Pavout et

Berbagm macam fakier dapat mempengaruhi perusahaan dalam menctapkan
Kebijakan dividen Faktor-faktor yvang mempengaruhi dividen sepertl pajak, inllasi,
biaya transaksi dan preferensi pribadi membuat pertanyaan tentang bernilai atay
idaknya dividen menjadi tidak mutlak. Ada situasi di mana dividen tinggr disukai
dan skenario lain di mana tidak adanya atau rendahnya dividen vang disukai. Dampak
dari inflasi, efck klien dan isi informasi dun dividen memberikan kerangka untuk
analisa pentingnva dividen. Masing-masing berpuna untuk memawab perfanvaan
lentang nilai dividen dalam situast tertentu. Penclitian i akan memfokuskan pada
faktor-faktor yvang paling berpengaruh pada penetapan kebyakan dividen, Rivanio
1997y antara lain adalah:
1. Cash Posiion

Posisi kas suatu perusahaan merupakan faktor vang penling vang harus
dipertimbangkan. sebelum membuat keputusan untuk menentukan besammya dividen
vang akan dibavarkan kepada para pemepang saham, Jensen (1986} dulam Warjana
(200:1).  menpemukakan  hipolesis  bahwa  perusahaan dengan  kesempatan
pertumbuhan yang lebih cepat akan memiliki kas vanp, lebih keeil dan oleh karena it
akibatnya pembuayaran dividen jugza akan lebib keeil. Pembayaran dividen merupakan
arus kas keluar, sehingea semakin kuat posisi kas perusahaan berarti semakin besar
kemampuan untuk membayar dividen, Posisi kas dihitung berdasarkan perbandingan
antara suldo kas akhir tahun dengan laba bersih setelah pajak, Stanley dan {ieollrey

(19872 Variabel kas memiliki hubungan tethadap Deveden Pavour Raio, & mana Jika
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terdapal kelebihan kas maka diyakini pembavaran dividen kepada pemeganyg saham
akun lebih besar pula
2 Saldo laba (reramed earmrges)

keeuntungan vang diperoleh perusshaan sctiap penodenya akan didistribusikan
kepada para pemepgang suham, dan sebagian Japi akan diahan untuk diinvestasikan
lagi dalum bentuk vang lebsh menguntungkan, Besarnyva keuntungan vang ditahan
perusahaan akan mencntukan hesarnya keuntunpan vang akan dibagikan sebapm

dividen
4. Debr

Hebt fo Eguiry Ruto (DER) mencerminkan kemampuan perusahasn dalam
memenuhy seluruh kewajibannya, yang ditunjukkan oleh beberapa bapian modal
sendiri yang digunakan untuk membayar hutang, Kebijakan debe dapat dipengaruhi
oleh  karakteristnk-karakienisiik  perusahaan  wvang  akan mempengarubl  kurva
permingaan dari dedr vang ditawarkan kepada perusahaan atag permintaan perusahauan
akan ded.

Sicara umum, para kreditor adalah investor-investor “eksternal” vang sama-
sama mengalami  kerugian  informasional  seperti pemegang  saham cksternal,
Ketidaksempurmaan pasar telah memotivasi tes-tes lenlang dampak dan rasio wssers
letap. profit dan nsiko pada kebyakan hutang. Oleh kareng ity semakin rendah DER
dkan semakin tingg kemampuan perosahasn untuk membavar selurch kewajibannya.
Sempkin besar proporsi hutang vang  igunakan untuk  struktur medal  suaty
perusahaan, maka akan semakin besar pula jumlah kewajibannya. Peningkatan huotlang
peda piliranmya akan mempengaruhi besar kecilnva laba bersih yang tersedia hagi
para pemepang saham termasub dividen yang akan diterima, karena kewajiban
tersehut telah diprioritaskan darnipada pembagian dividen. Jika beban hutang sermakin
tnggl, maka kemampuan perusahaan untuk membagi dividen semakin rendah,
schingpa dely to equity ratio mempunyal pengaruh terhadap dividend payet rario.

Debd to equity ratio dibitung dengan total hutang dibagi dengan total ekuilas.
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4. Cirowel

Pertumbuhan perusabaan yang lebih tinggr lebib disukai untuk mensambil
keuntunpgan pada investasi vang memilike prospek vang baik Padu tcori free cosh
fow mporthesis vang  disampaikan olch Jensen [1986) menyebutkan bahwa
perusahaan dengan kesempatan periumbuohan vang lebh o akan memiliki free
cosh flow vang lebih rendah karena sebagian besar dana vang ada disunakan untuk
inveslasl pada proyek yanpg memlikn nilar NPV vang positf Saxena {1999 ), Juga
menvatakan bahwa kebijakan dividen sangal penting dengan berbagai alasan antara
lun pertama,  dalam  penelitionnyva Saxena  menemukan bahwa  perusahaan
menggunakan dividen schagai schuah tanda mekanisme kevanpan vang dicerminkan
hinerjia perusahaan kepada pihak luar sehubungan dengan stabilias dan prospek
pertumbuban  dar perusahaan, kedua. dividen memegung peranan penting dalam
strukrure modal. Menurut teon reswdind dividend,  perusahaan akan membayvar
dividennya jika hanva tidak memiliki kesempatan investasi vang menguntungkan,
schingea  dapal  disimpulkan  bahwa  terdapat  hubungan  antara  pertumbuhan
perusahaan dengan pembavaran dividen.
5. -bize

Llkuran perusahaan mungkin suatu fakior yang penting bukan hanya sebagni
prokss pada biaya keagenan (dh mana dapat diharapkan febih tinggi pada perusahaan
dengan ukuran vang lebih besar) tetapl juga dischabkan biaya transksi vang
berhubungan dengan penerbitan saham schubungan dengan ukuran perusahaan, Smith
(1997, Bagaimanapun, Smith dan Watts (1997) menunjukkan dasar teori dari ukuran
(size} terhadap kebijakan dividen vang sangat kuat Perusahaan besar dengan akses
pasar vang lebih baik scharusnya membayar dividen yang tingei kepada pemegang
sahamnya, sehingga antara ukuran perusahaan dan pembayaran dividen memiliki
hubungan yang positif, Cleary (Sutrisng, 1999).

Suato perusahaan besar dan mapan akan mudah untuk menuje ke pasar modal,
Husnan (1996}, Karena kemudahan untuk berhubungan dengan pasar modal maka

berarty fleksibilitas lebih besar dan kemampuan untuk mendapathan dana dalam
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jangka pendek, perusuhasn besar dapat mengusahakan pembavaran dividen vang
lebah besar dibandingkan denpan perusabaan kecil Ukwran untik mencntukan
ukuran-ukuran perusahaan adalah dengan feg sorwead dan total akiiva  Farinha,
2002},
6. Profit

Frofit adalah tngkat keunlungan bersih yang berhasil diperoleh perusahasn
dalam menjalankan operasionalnva. Dividen adalah sebapian dan laba bersih vang
dipcrolch  perusahaan, oleh karena wu dividen akan dibagikan jika perusahaan
memperoleh keuntungan. Keuntungan vang lavak untok dibagkan kepada para
pemcgang  saham, adalah  keuntungan  selelah  perusahaan memenuhi  scluruh
kewajiban tetapnva, vaitu beban bunza dan pajak Karena dividen diambil dar
keuntungan bersth yang diperoleh perusahaan, maka keuntungan tersebut akan
mempengaruht  besarmya  dbvidend penont rentio, Perusahaan yang memperolch
keuntungan cenderung akan membavar porsi keuntungan vang lebih besar sebagpai
drviden. Semakin besar keuntungan yang diperoleb, maka akan semakin besar puly
kemampuan perusabaan untuk membayar dividen. Attibut profir ini diwakili oleh
tingkat keuntungan setelah pajak dibagi denpan 1ozl asvers, Chang dan Rhee {1990
dalam Warjana (2004

217 Urasan dan Hasil Penclitian Terdahulu

Sutrisno, (1999), melakukan penclivan dengan menganalisis faktor-fakior
vang mempengaruhi divedend payore ratio, model Analvsis OF Moment Structure
{AMOS) digunakan untuk menguji tujuh vanabel secara simultan yang diduga
mempengarubl PR, vaite posisi kas, polensi perlumbuhan, okuran perusahaan,
rasio hutang dan modal, profi, holding dan DPR. Dengan mengeunakan sampel dari
perusahaan go publik selama penode 1991-1996, diperoleh sebanyvak 148 observasi,
hasil studi 1 secara umum menunjukkan bahwa tidak semua lakior vang ditelit
mempunyal pengaruh yang sigmbikan terhadap Dividen Fayvowr Ratio (DPR). Dan

ketujuh vamabel bebas vang diduga mempengaruahi DPR, hanva kelompok assers saja
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vang berpengaruh sccara signifikan. Secara umum variabel hehas posise kas (cush
posdeor) dan {deh fe Pty Raieo (1D0R) berpengarah sigmihkan lerhadap Divicend
Pervort Rario (DPRY), sedanghkan vanabel vang lan tidak cukup signifikan Tasil stad
Studt ine mendukong teon kevangan, terutama yang berhubungan dengan kebijakan
terhadap keputuzan pembayaran dividen Secars parsial posisi kas berhubungan
secard positif sigmifikan terhadap Dividesd Payeod Reore (DPR) Hal i menunjukkan
bahwa semakin Uppe posisi kas suatu perusahasn akan semakin tinggi pula
kemampuannva untuk membayarkan doeaden Hal i juga mendukung leori-teori
yang mendasannya vang lelah dikan dengan telaah teon-teon sebhefummnya Vanabel
Dbt to Eguity Rotio {DER ) secara parsial juga berhubungan secara negatif sismifikan
terhadap DPE.

Penelitan vang dilakukan vleh Pumomo, 2004 mengenai “Analisis Faktor-
Faktor Yang Mempengaruhi Raswo Pembayaran Dividen (DPR) pada Perusahaan
Manufaktur Yang Terdaftar [ BEJ tahun 2000-2004" dengan sampel sehanyak 149
emilen, bahwa Posisi kas, pertumbuhan asel, ukuran perusahaan, pertumbuhan
penjualan, laba’mugr selish kors berpengaruh terhadap DPR, sedangkan rasio hutang
lerhadap ckuitas, laba ditaban, kepemilikan, profitabilitas, dan  pajak  tidak
berpengaruh terhadap DPR_

Penelitian vang dilakukan Warjana (2004) dengan menpgeunakan lima variabel
vaite Cask Position, Debr fo Eguiry Ratws, Growth, Size, dan Profic terhadap
perusahaan manufaktur yang Hsied di BEJ dengan sampel sebanyak 63 perusahasn
menunjukkan hasil bahwa hanya vanabel Cash Position, Size dan Profit saja vang
lernvata berpengaruh sipnifikan terbadap Dividend Pavow Bate, sedangkan variabel

Debt to Pguty Ratio dan Creweht ternyata idak berpengaruh signifikan terhadap

dividend pavout ralio,
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Tahel 2.1
Tabel Penelitian-Penchtan Terdahulu
r SulTisno arnomi Warjana
| [ 1999y {2004 L2004 =
| Judul penelitian | Analisis  faklor- | Analisis  faktor- | Amaliss faktor |
| faktor laktor ving | fakior YHIY
, | mempengaruh mempengaruhi berpengaruh
dividend payout | rasio pembayaran | terhadap FaLi
‘ Fad it dividen pada | pembayaran |
| perusahaun divaden pada
| manufaktor di BET | industri manufaktu
L o 1% . | BRI
Vanabel penelitian | Posisi kas. potensi . Posisi kas, | Cush position, debt
i Bebas) pertumbuhan, | perlumbuban aset, | fe ety ratio,
- ukuran perusahaan, | rasio hutang  growtln  size dan
I rasio hutang  dan | terhadap  ekuitas, prafil I
‘ modal,  profie dan | ukuran perusahaan,
feledineg laba ditahan,
| ferleding
. pertiumbuhan '
penjualuan, ‘
profitabilitas,
lubaTugy selisih |
| | kurs dun pajak .
| Warabel penelitign PR |3 | PR |
| itTenka) _ |
Hasil penelinan Pozisi kas dan debe | Posisi kas, | Cash position, Size
b eqity  ratio | pertumbuban asel. dan Proft saja
| berpengaruh | uhuran perusabasn, | yang  berpengarub |
signifikun terhadap | pertumbuhan | terhadap DPR.
| DER | penjualan, labarug |
| selisih kurs
berpengaruh
terhadap DPR.
| Cvang lainnva tidak |
N B | herpengaruh |
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Kerangka Pemikiran
Berikut adalah kerangka penukiran dan penelitian ini:

Vuniabel Bebas Variabel Tenkat

Casly Posiien

Retcened Farmimg 1

S |
DER | ——
Phvedend Favour Kalio
b
Cerniwith e
-
; & & &
Size _ _!
A s
Frofu | y

1.2 Hipotesis Penelitian

L. Posisi Kas (coash pasition)

Merupakan fakior vang penting yang harus  dipertimbaniskan sehelum
memutuskan besarnya pembayaran dividen kepada pemegang saham. Pembayaran
dividen merupakan arus kas keluar, free cask fow vang tingei akan memungkinkan
perusahaan lebih berfokus kepada pembavaran dividen atau menyelesaikan hutang
unfuk mengurangs biaya keagenan (Mollah ¢t al, 2000}, Selingga semakin kuat posisi
kas perusahaan, berarti semakin besar kemampuan untuk membayvar dividen
Sehingga vanabel cash position mempunyal pengaruh terhadap dividend pavout ralio
{Geoftrey, 1987
Hat - Caslt Poseron berpengaruh signifikan terthadap Dividen Pavors Ratio.
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2 Baldo Laba (retamed carning)

Jka perusahaan membulubkan dana untuk  ontuk melakokan  perluasan
produks1, maka salah sat sumber dana internal perysahuan vang mungkin dapat
dipakai salah satunya adulab saldo laba. Saldo laba jupa merupakan bagian
keuntungan perosahaan yang dilaban uniuk diinvestasikan kembali ke dalam bentuk
yang lebih menguntungkan. Besamya saldo laba terganiung kepada  kebijakan
manajemen { Purmomo, 2004

sz = Salde Laba berpengaruh signifikan terhadap Doviedend Pavent Ratio.

3. Rasio Hutang ( DER)

Diebt to Equity Hater {DER), mencenmnkan kemampuan perusahaan dalam
memenuh scluruh kewajibannya, yvang ditumuokkan oleh beberaps bagian modal
sendinn yang digunakan untuk membavar hutang.  Perusabaan-perysahaan vang
profifable memibiki  lebih banvak earrorg vang wrsedia untuk investasi dan
Karcnanya, akan cenderung membangun ckuitas mercka relaf terhadap debe, Jika
beban hutang semakin tinggl, maka kemampuan perusabaan untuk membagi dividen
akan semakin rendah, sehingga DER mempunvai pengaruh yang signifikan terhadap
dividend poyout ratio {Rivanto, 19971

sz = Dhedit ter Bty Retio berpengaruh signifikan terhadap Davidend Pavendd Rualio.

L Pertumbuhan Perusahaan (growek)

Variabel ma  dhperoleh  dengan menghitung  tinpkal  perlumbuban  asel
perusahaan. manajer dalam bisnis perusahasn dengan memperhatikan pertumbuhan
lebnh menyuka untuk menginvestasikan pendapatan setelah pajak dan menghampkan
kinerja dari dividen akan lebith kuat dalam  pertumbuban  perusahaan secara
keseluruhan {Charitou dan Vafeas, 1998) Menurul leon residial dividend perusahaan
akan membavar perusahaannya banva jika hanya tidak memiliks kesempatan investasi
yang menguntungkan, sehingea dapat disimpulkan bahwa terdapat hubungan antars
perumbuhan perusahaan dan pembayaran dividen.

H: = Girowtl berpengaruh signifikan terhadap Dovidernd Payvour Ratio,
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3 Ukuran Perusahaan (sze)

Perusahaan besar dengan akses lebih batk seharusnya inembavarkan dividen
ving lingyl kepada pemegang sahamnya, schingea antara ukuran perusahsan dan
pembavaran dividen memiliki hubungan vang posinl, Cleary (Sutrisno, 1999, Suaty
perusahaan besar dan mapan akan mudah untuk menuju ke pasar modal. Karena
kemudahan untuk berhubungan dengan pasar modal maka berar fleksibilitas lebih
hesar dan kemampuun untuk mendapatkan dana dalam jangka pendek, perusahaan
besar dapat mengusahakan pembayaran  dividen vang lebih besar dibandingksn
dengan perusahaan kecil.

Heas = Size perusahaan berpengaruh signifikan terhadap Dividend Payonr oo,
6. Profit

Varabel i diben simbol profe. Thviden adalah merupakan sebagian dari
laba bersih yang diperelch perusahaan, oleh sebab ity dividen aken dibagikan jika
perusahaan memperoleh keuntungan Karena dividen diambil dart keuntungan bersih
vang diperoleh perusabaan. maka keuntungan tersebust akan mempengaruhi besarnya
diviclendd povout ratio.

M= Profur perusahaan berpengarub signifikan terhadap Dividend Pavour Ratio,

7. Variabel Bebas

Penchtian vang dilakukan oleh Warjana (2004) menyimpulkan bahwa secara
simultan. variabel cash position, debt 1o equity raio, prowth, size dan profit
berpengarub seeara signifikan terhadap rasio pembayaran dividen.
Haz = Cash posieon, saldo laba, debr to equity ratio, growth, size, dan profit

berpenganuh terhadap rasio pembayarn dividen.
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e N I
BAB 3. METODE PENELUITIAN_ | ¥bigr, ,,'FMR;':"

3.1 Variabel Penclitian dan Definisi ¥Variabel
311 WVanabel Penclhitian
Lalam penchitan imi terdini dan dus vadabel yaimu vanabel terikat dan

variabel bebas. Vanabel terikat dalam penelitian ini adalah Dividend Poyvearst Rotic
dan vanahel bebas terdin dan:

n, Ceavh position

b Saldo laba

¢ Debtto FEguity Reatio

d Gronh

. Size

. Frofit

3.1.2  [elinist Operasional
Letinis aperasional dari masing-masing variabel yaitu:
Variabel Terkat
Dividdend Payont Ratio, wmerupakan perbandingan antara dividen per lembar
saham {I1'5) dengan laba per lembar saham (EPS) atau persentase dar
pendapatan vang akan dibavarkan kepada pemegang saham.

DPs
PR

Variabel Bebas
a. Cash position yaitu jumlah kas pada akhir tahun tethadap earmonge affer tax,
Sumber data dari varabel ini diperoleh dan Indonesian Copitad  Market

{hrectory tahan 20001-200 pada bagian Summry OF Finansial Statement,
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Endine Caxh Balanee

Cash Poxition
foarning After Tax
Saldo laba merupakan bagian keuntunpan perusahaan yang ditahan untuk
ditnvestasikan kembali ke dalam bentuk yang lebih menguniungkan, Besarnya
salde laba tergantung kepada kebijakan mangjemen.,
Salder laba

Salda laba =
fotal Assets
bt to Eguity Reio adalah divkur dengan membagi jumlah hatang dengan

nilal buku fotal egri. Sumber data dar variabel i diperoleh dari fedonesiar
Capnted Murket Ddireciory talan 2000-2(04 pada bagian summary of finansial

slalemienl.

el fterbilitfes
Dehi
fotal equity
Creowih 1alah pertumbuhan perusahaan vang diperoleh dengan menghitung rata-
rata lingkat pertumbuban total aktiva selama lima tahun. Sumber data dan
variabel ini diperoleh dan fndonesian Capital Marker Directory talun 2001-

2004 pada bagian summeary of finansicod stetemeni

Tt Asgefs 1 — =1

Grrovith -
Total Assets -1
Nize yaitu suatu keadaan perusahaan yang mencerminkan ukuran besar kecilnya
uszha dari perusahaan. Variabel it divkur dengan narural logarithma dan wolal
aktiva. Sumber data dan vanabel ini diperelch danl Indonesion Capital Market
Dhirectory tahun 2001-2004 pada bagian summery of fnaesicl statement,

Size = Ln of Total assets
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f FROFIT adalab rasio earning after tax tethadap fondd aser. Sumber data dari

vamabel i diperoleh dan foclomesion Capital Marker Ddirectory tahun 2001-

204 pada bagian simimary of finansiad stafement,

Parmayr After Tax

Hrenfd

Doderd Awwets

Berdasarkan urman o atas, maka definisi operasional dan pensukuran variabel

penclitian ini secara ningkas dapat dilihat pada tabel berikut -

Tabel 3.1
Definisi (perasional dan Penzukuran Yariabel
.||'N.|{‘l'*_ EETERANGAS | | e
E ANGAY SIREESON SkKALS | PEMGLBLRAN
VARLABEL - | LG
, - [ Thyidead px Share
TERIKA Cnvadend Payout Ratio LR Raticy | e
| i Eanmng 'er Share
! | l'nding Cosh Balmes
I Cash Position e Rt ! Vming nfter T
| | |
| | i | Saldi laka
| Saleler laba Ratir | ol Assets
| | i
| BEBAS n i
i | vkl Foashaly
Dzt v Equaty Kaue IR Raric | St 7
| Testiel Fr_|1,|j1'_l.'
| Total Asscis t — Tedal Assers -1
Caroawlh GROW T | Radig I s s il i
- I Toal Assets -]
| | ) |
AT RiZk Karig ; Lit of Tetal Asscls
PROIETT PROEIT | Raio | i i
| | Toral Asscis
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3.2 Penentuan Populasi Dan Sampel

Populasi adalah sekelompok orang, kejadian atau segala scsuatu vang
mempunya karaktenstik tertenta { ndoantore dan Supomo, 1999, Pada penelitian ini
vang menjadi populasi adaluh perusahaan perbankan vang listed di Bursa Tk
Jakartu.

Pengambilan sampel penehitian i dilukukan dengan mengpunakan metode
Purposive Random Sampimg (Cooper dan Emory, 1995), Kniteria - kriteria vang
digunakan dalam penelitian im adalah
#.  Perusahaan perbankan vang terdafear di Bursa Cfvk Jakarta pada tahun 200]1-

204
b 1data perysabgan lengkap dengan fakor-faktor (variabel bebas / terikat).
v Tidak pernah didisied selamy periode penelitian

d. Laba perusahaan selalu posanl selama periode penelitian,

3.3 Jenis dan Sumber Data

Jems data dalam penelitian ini dan data sekunder, vang bersumber dan 1 aporan
Keuangan Perusahaan Perbankan o Publif vang Listeng di BE] yang membagikan
dividen kas kepada pemezang saham selama wahun 2001 -2004.
Data tersebut diambil dan fedonesian Capital Marker Directory (ICMLY) dan faci
Boak. .

J4 Perumusan Model

bModel analisis vang digunakan penelitian ini untuk menganalisis variabel bebas
terhadap variabel terikat adalah model Regresi Lincar Bersanda | Lomer Repression
Method). Hal ini dikarenakan penelitian ini menganalisis pengaruh variabel bebas
terhadap variabel terikat

M=o+ BiX) + Pxg + Xy PaXy + Py + PeXet e
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Dimang

¥i = dividend preavenit rafic

i = constant for finance rodusiey
Bas Ba: sy s regression coglisient for nance adusiry
X = cash position

X retained carning

€} = dleht fov ety reatio

X growil

s = Ln'size

.3 preifit

C EFFer fEr

3.5 Analisa Statistik Deskriptil

Analisis Statistk Deskriptil pada dasarnya memipakan proses trunsformasi data
peneliian dalam bontuk tabulasi sehingpga mudah dipahami dan dismterpretasikan
{Supomo 2002170 Anahsis statistik Desknptif dan penelitiun ini berupa ukuran
tendensi sentral (mean. minimm, moksemunn) dan standar deviasi darn varsabel—

vanabel vang dispkan dalam penelitian ini.

3.6 Pensujian Asumsi Klasik

Penggunaan Model Regress Berganda dalam mengwii hipotesis  haruslah
menghindan kemungkinan terjadinya asumsi klasik. Dalam penelitian ind asums|
klasik yang diangeap penung adalah harus terdistribusi secara normal tidak terjadi
mudtikedimerdos antar vanabel bebas, tidak tenadi hererostedastisias dan tidak

lerjadi otokorelasi atau reseclual setiap variabel bebas (Gujarat, 1995),

361 Uj Normalitas

Pengujian normalitas data dilakukan untuk mengetahu kondisi data yang ada
agar dapal menentukan model analisis vang paling tepat digunakan. Uji normalitas
data im dilakukan dengan mengpunakan analisis grafik up normalitas lstogram dan

grafik uji normalitas normal plot. Model regresi memenuhi asumst formalitas dengan


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

AT

menggunakan analisis label adalah data menyebar di sekitar cads diagonal dan
mengikuti arah gans diagonal atau grafik histogram menumukkan pola distibusi
normal, maka model regresi memenuhi asumss normalitas (Ghozali, 2001,
362 Up Multikolinieritas

Pengupan pfritolinierday i dilakukan untuk mengetabul apakah lerdapat
korelast atau hubungan antar variabel-variabel bebas dalam model persumaan regresi
Adanya multikolimicritas dalam model persamaan regrest vang diponakan akan
mengakibatkan ketwabpasiian estmasi, selingea mengarahkan kesimpulan vang
menerima hipotesis nol. Hal i mengakibatlah koelisien regresi menjadi tidak
signifikan dan standar deviasi sangat sensitil terhadap perubahan data (Gugarati,
19931 Jadi vanabel-vanabel yang mempunvai indikasi kuat terhadap pelanggaran
asumst klasik akan dikeluarkan dan model penslitan
Gejala mudtiboloueritas didetekst dengan menggunakan  perhitungan 1/ oferance
CTOLY dan Furdans Inflation Puctor (VIF), Menurat {Gujarati, 1995 semakin besar
nilar VIF maka semakin bermasalah atau semakin tinggi kolinierilas antar variabel
bebas. Sebapai Rrufe O Thond adaiah jika nilal VIF — |, menunjukkan tidak adanya
kolimentas antar variabel bebas dan bila nilai VIF lebih keil duri 10, maka tinpkat
i ekofmierifasaya belum ergolong berbahava. Sedangkan nilal Voderance (TOL)
berkisar antara 0 dan 1. Jika TOL - 1.maka tidak terdaput kolinieritas anfara vanubel
bebas, Jika TOL = 0 muoka terdapat kolimeritas vang tinggr dan sempurna antar
variabel bebas. Scbagai Rule Of Thumb, jika mlai TOL = 010 maka terdupat

kolimeritas tinggi amar variabel bebas (Harjono, 20023

363  Uj Antokorelasi

Awfoforelast adalah adanya hubungan antara kesalahan—kesalahan vany
muncul pada data runtun waktu (teme seres) Apabila teradi pejala aufokereloast
maka eximaror feast squcre masih tidak has, weiapi tidak efisien, sehingea koefisicn
estimasi yang diperoleh menjadi tidak akurat (Guparati, 1995). Untuk mendeteksi

pejala otokorelasi digunakan durbin watsen statistic fest. Sebapam Hule of Thumb
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adalah O = d < dl atau dl < o = du, maka tidak terdapat anrokoreias positif i dalam
model regresi. Jika 4 - dl < d< 4 ataud —du - o =4 _ dl. maka terdupat autokore oy
negatil’ di dalam model persymaan regrest, Sedangkan jika du < d < 4 - du. maka
udak terdapat cwrokorefasi bhaik posinl maupun negatit dalam model PETSAIMAAT

regrest yang dipunakan (Gujarati. 995

364 Uji Heteroskedastisitas

feteroskedastivitas yailu varinbel pengganzeu {e1) vang memiliki variabel
vang berbeda dari satu observasi ke observasi lainnya varian antar vanabel bebas
tidak sama. Untuk mendeteksi adanya petala Heteraskedastsitas dalam model
persamaan regrest digunakan model Cilepver, dengan langkah -lanskah sebapl brerikut;
Pertama, melakukan represi sedethana antara mlar absolut {ei) denpgan tlap—tiap
vanabel bebus.  Apabila ditemukan nila hitung t hitung = t tabel di amarg hasil
regresi lerscbut, maka pada mode lerpad Hereroskedastoias, Kieria lain temadinyy
Heterovkedastisitas apabila koefsicn TEETCS!L suaiu vanabel bebas, secara signifikan
lidak sama dengan nol, Yuitu dengan membagi maedel regresi asal dengan sulah saty

variabel bebaz vang memiliki koefisien vang lertmggi dengan resitalnya,

3.7 Pengujian Hipotesis

Pengujian hipotesis dilskukan: seluruh model regrest linier berganda yang
digunakan bebas dari pelangsaran asums klasik Twuannya adaluh agar hasil
perhilungan terschut dapat diumierpretasikan secara tepat dan cfisien. Interprelasi hasil
penelitian baik secara parsial melatus uji-t maupun secara bersama-sama melalu wiji-F
hanya dilakukan terhadap varisbel-variabel hebas yang sccarg statistik mempunyai

pengaruh yang signifikan terhadap variabel terikat,

371 Uyt
Lip-t dilakukan untuk menguji secara parsial oniuk mengetabui apakah
vanabel-variabel bebas vang digunakan dalam model penchitian sccara individual

berpengaruh terhadap variabel terikal dengan langkat-langkah sehagai berikut
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)

a. Merumuskan hipetesis
Hy P10 berarti vanabel idependen  liduk  mempunval  penparuh
sigmafikan tethadap vanabel deperden
H, -/ % berami babwa independen mempunyal penparuh sisnifikan
terhadap vanabel dependen
Dimuanar— 1,2, 3
b. Menentukan signilikansi (o) sebesar 3 % dan degree of freedom (df = n-k) untuk
menentukan mla tabel.
Dnmana n— jumlah sampe]
K = jumlah variahe|
¢ Menghilung mila t dengan amus sebazal berikut

Tery

T hitung
he(hn)

Dimana: se (bn) adalub standar devias) keefisien variabel bebas ke-n.

1 Kesimpulan

F

s diterima jika t hitung = t tabel

Ho @ diterima jika t hatung < { {abel

372 5i-F
Up-T dilakukan ontuk mengetab apakab variabel-vanabel bebas vang

thgunakan dalam model penclitun sccara  bersama-sama mampu  menjelaskan
variabel tenkat, dengan langkah-langkah sebapan berikut:
i Merumuskan hipotesis

He-thi=sh=.onos = s = arinyy secara bersama sama tidak ada pengarch

vahg sigmifikan dan semua variabel bebas terhadap vanabe! terikat.

Hy  p1=pr=......... . P # 0 artinya secara bersama -—sama ads penparuh vang

sigmilikan dan semua variabel bebas terbadap vanabel terikat,
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Bl

.

menentukan sigmitkan tabel sebesar 3 % dan degres of freedom (df) - (k=11 (n-k)
umiuk mencntukan milm label,

menghilung mlat F dengan rumus schagai berikul

R k=
F hitung =

(1-R%) / (m=Xk)
Dimana;. R

- =explamed sum square [ESS)
| K° = residual sum square (R55)
n Jumlah obsarvus
k = jumlah variabel

. Kesimpulan

Hy : ditenima jika FF hitung = F tabel

I ditenima jika F hitung < [ tabel
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BABS. KESIMPULAN, KETERBATASAN DAN SARAN

5.1 Kesimpulan

Berdasarkan atas hasil penpolahan data dan pembahasan vang telah i kemukakan

dalam bab 1V, maka dapat diamb] beberapa kessmpulan schagai berkut,

0

Cash Poswion mempunyal pengaruh vang tidak s pmihikan terhadap dividend
[RIVERNT Palio.

feetayned Egrning mempunyal pengaruh yang tidak sipnifikan terhadup dividend
PAVELT et i)

Pebt fo Equity Retio tdak berpengaruh signifikan terhadap divicend payond ratie

Pertumbuhan perusabaan (growtd) tidak berpengaruh sipmifikan terthadap dfividenc
JrEVnT rilio.

Nize berpengaruh signifikan terhadap doniedend paveu retin.

Frofir berpengaruh signifikan terhadap dfividend pevonr ratin

Hasil pengujian hipotesis dengan mengeunakan analisis regresi limer berganda
dengan varnabel vanyg terdin dan cosh posdon, retained eurming, debt e equity
rafe, growth, size, dan profit menunjukkan bahwa secara simultan (bersama-
suma) terdapal pengaruh yang signifikan antara variabel bebas {cash position,
retiined edrning, debt (o equity rafio, growth, seze, dan profic terthadap vanabel
werikat {dividend pavour ratie) hasil penelitian ini semakin memperkuat beberapa

hasil penelitian yang dilakukan oleh Sutrisno (1999) dan Warjana (2004,

5.2 Keterbatasan Penelitian

Adapun keterbatasan-keterbatasun dalam penclitian ini adalah schagai berikul:

L.

Sampel vang digunakan dalam penclitian ini hanva berazal dun scktor industi
perhankan saja, mungkin jika dilakukan penelitian tethadap industni selain
mdustri perbankan akan memberikan hasil vang berbeda,

Berdasarkan hasil pengujian dapat diketahui babwa masih terdapat variabel lain

yang berpengaruh terhadap dividend payout ratio di luar model regresi.
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5.3 Saran
Berdasarkan pembahasan schelumnyva, secara terperinei dapat di kemukakan
suran-saran, baik unuk pengembangan penelitian selanjutnva maupun untuk
kepentingan praktis. Adapun saran-saran penchitian ini dijelaskan sebagai berikut:

| Peneliian letih lamgul diharapkan mampu memperluas  sampel  penelitian,
sehinggea nantinva dibarapkan didapatkan jumliah sampel yang lebih besar. Jumlah
sampel yang Besar nantinya akan dapat memngkatkan pengaruh dan variabel
bebas lerhadap vanabel terikat

2. Penglitan lebih lanjut perlu memperhankan fuktor-faktor ekstern yang dapat
mempengaruhl evidend pavout ratio, sepertt misalnya kebijakan pemeriniah
mengenal perdagangan dan ekonomi, kondisi politik suatu negara, pajak atas

dividen, pajak atas copital gain, akses ke pasar modal, dan schagainya
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Lampiran |

Hasil 1ji Normalitas Komogoroy Smirnov dan Deskriptil Statistik Data

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

CP RE | DER JROWTY SiZE PROFIT DPR
N 19 19 10 19 19 19 19
MNormal Pardi#e Mean D.EEO5 | 0632 N.23268 | 7474 B.O532 | 0174 | 1668
atd, Deviation |451654 08499 (72307 |55319 |93830 (01240 | 30087
Most Extremz  Absolute 215| 304l 093 148 180 311 | .304
Lifferences  positive 275| 304 | 093 148 .os8| 311 | 301
Negative -231| -266  -069 | -093 | -180 | - 224 | . 267
Kolmogorov-Smimoy Z 1.200 | 1326 | 405, 646 786 1.354 | 1.310
Asymp. Sig. (2-1ailed) 112 059 | 987 | 798| .5668| 051| 065
2 Test distribution is Mommal,
b Calculated Irom data.
statistik Deskriptit Variabel
Descriptive Statistics
|me Mean Std. Deviation M
DOPR 1868 30087 19
CP 206685 23.45164 19
RE 0632 08499 19
DER 11,3268 3.72307 14
GROWTH T474 55818 19
SIZE 8.0532 2 93830 149
PROFIT 74 01240 19
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Lampiran I1

Hasil Perhitungan Represi Linier Berganda

Correlations

56

DFR | CP RE | DER BROWTYH SIZE PROFI

Pearson Correl DPR 1.000 [ -272] 189 186 | -.195 501 | 654
CP -2f2 | 1000 -211( -431 ATT | 096 : 127

RE 189 | -211] 1.000| -091| -435| 412 130

DER 186 | -431| -091| 1.000| 414, -085 | -076

GROW]| - 195 177 -435| 114 1000 | -121 | -449

SIZE 6501 o096| 412 -p85| -121 ) 1000 136

PROFIT 654 | -127| .130| -076| -441 | 138 | 1.000

Sig. (1-taied) DPR 1 130 218 zza| 212z o014 007
CP 130 193 023! 234 | 349 | 303

RE 219 1493 855 | 032| .04D| 299

ER 223 | 033| .355 | @22 384 379

GROW| 212 234 g3z | 3221 . 311 029

SIZE 4| 349 | 040 364 311 .| 280

~ PROFIT o©01| 303| 293| .379| .0289| .290 .

N LR 19! 19 19 18] 18 18 15
Cp 19 19 19 14 | 14 19 19

RE 19 19 19 19 14 14 19

DER 19 | 19 19 19 14 19 19

GROW]| 19 19 19 19 19 19 19

SIZE 19| 19 19 19 19 19 : 19

PROFIT 19! 19 19 19 19 19 19
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Variables Entered/Removed ©

Model

“Yarables
Entered

Variables
Raemaoved

Method

PROFIT,
DER, RE,
SIZE, CP,
GROWTH

Enter

&. All requested variables enterad .

b. Dependen Variable: DPR

Model Summaly

Adjusted |Std. Error off  Durbin-
Modell R R Square |R Square the Estimate] Watson
1 8453 714 572 19691 2918

2.Predictors: (Constant), PROFIT, DER, RE, SIZE, CP, GROV
b. Dependent Variable: DPR

N

ANOVE
Sum of
Moded Squares df [(Mean Sguare F Sig
1 ression 1.164 6 194 5.004 Ru vl ol
Residual A65 12 039
Total 1.629 18

4. Predictors: (Constant), PROFIT, DER, RE, SIZE, CP, GROWTH
b. Dependent Vanable: DPR
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LA
ok

Coefficierfts
bnstandardized handardize- :
Coefficients brjeﬁ'ic:ients’ pllinearity Statishy
Mad B 5td Emo| Beta | t Sig._[oleranc| VI
1 (Consta - 630 260 | 2424 | 032
CP -003| 002( -202(|-1.004! 295| .695| 1439
RE - 226 603 -064 | -326 | .750 B27 | 16811
DER 014 014 168 847 | 362 A7 1,320
GROWT] 074 104 138 716 <88 544 | 1552
SIZE 050 018 491 | 27971 .016 J13 | 1.293
PROFITI5613 | 4 254 544 | 3.670 | 003 ird | 1.282
3.Dependent Variable, DPR
Coefficient Correlatibns
Mode AF’HDF 1| DER | RE | SZE | CP_GROWIH
1 Correlatior PROFIT] 1.000 | 080 | .153 | -.155| .123| 423
DER 080 | 1000 | 148 | -053 | 477| -.094
RE 153 | 148 | 1.000| -442 | 276| 294
SIZE 155 | -053 | -442 | 1000 -210| -108
v 123 | 477 270| -210) 1000| -075
GROWY 423 | -094| 394 | -106 | -075| 1.000
‘Covarianc PROFIT| 18,088 | 005 | 451 | -012| 001, 187
DER 005, 000| 001 000| oDO 000
RE 451 | 001 | 481 -006| 000, 028
SIZE -012 | oo0| -006, ©oo| .ooo| LoD
CP 001 o©o00| oo0O| ooo| .000| OO0
GROWT 187 | .oo0o| o028| ooo| .ooo| 011

A.Dependent Varable: DPR

57
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Collinearity Diagnbstics

nl

tonditiol Variance F‘mpomﬂns _
Mod Dimengenvaly Index fonstart CP RE | DER ROWT| SIZE PROFIT
5.088 1000 OO 01 01| 00| .01 .00 .01
2 859 | 2434 0O| 10| 23| .0o| .05| 00| .04
3 472|3.285| .00 | 50 08| 02| 08| .00| .00
4 3713705 00| 00| 23| .00| 10| .cof .41
5 144 | 667 | ] =021 a5 2zl 02| A0
& D74 |8318( 00| 16| .26| 14| Dol 88| .03
7 023]14.955| .98 21| 04| 63| D8| 09| .14

ADependent Variable: DPR
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Residuals Statistics

Lt

[ Roinimum | Maximum Mean 1Sid. Devialion
Fredicted Value 0352 1.0841 1868 L2 i3 10
Sid. Predicted Value - 373 4450 JHIE 1.000 19
LA ]
ﬁzfﬂ;dd iﬂlu& f 066 R 115 034 19
Adjusted Predicted WVal 0940 1.5383 2232 AGHEE 19
Residual - 23630 ARIGT 0000 6078 19
otd. Residual -1.200 2.451 a0 818 12
Sled. Residual -1 486 25818 - 047 5892 19
Deteled Residual - 21831 B3802 - 03631 26606 19
Slud. Deleted Residual 1.575 4 540 K- 6 1,326 14
Mahal. Distance 1085 | 15570 5,604 4.004 19
Look's Distance 00 BIG 18 234 18
Centered Leverage Valy 061 BE2 316 | 222 19
4. Dependent Vanaible: OFR
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a1

Lampiran 111

Histogram

Dependent Variable: DPR

Frequency
&

Fenn = 1 J3AC- 16
- S, Dew — D E1E

T o= |5
2 -1 (n] i ) 3
Regression Standardized Residual

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: DPR
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Lampiran IV

Hasil Analisis Grafik Uji Heteroskedastisitas

Scatterplot

Dependent Variable: DPR

Regression Studentized Residual

i
I

|
L)

Regression Standardized Predicted Value

i
1

]
2

|
3

G2
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Lampiran ¥V

03

__RATA-RATA ..
Nama Perusahaan | CP | RE DER | GRWTH | Size | PROFIT | DFR
Bank Ara Niaga
Kencana 4792 | 0.01| 7.83 1.34 B 0.01 0 |
Bank Bumiputera .
Indonesia y - @52 | DOt niel  211| 7e2| o | 0.27
Bank Central Asia | 12682 | 005| 85 Lar G673 0oz| 001
| Bank Buana Indonesia 343 | 003 | B&7 D46 | 955 | 0Q2 0.5 |
| Bank Negara Indonesia | 1123 001 13s|  g1s| 178 008| 107
Bank Nusantara '
Farahyangan 2169 | 002 1473| oe4| 752 o001 | 0
Bank Rakyal Indonesia 853 | 019 | gs7 0.6 | 11.41 ng2 | 019 |
I
, Bank Danaman | 44| 0U0B| B4S 0.0z | 087 | 0.03 Q|
Bank Eksekutif i '
Internasional | 923 002 1281|002 74 01| D
Bank Kesawsan 61.51] 00Oz 128 196 | 7.05 o1 0
Bank Mandiri (Persero} | 568 | 033 1157 AL05 | 12.44 0.02 | 018
Bank Niaga _&66| D02|1385| 0S55|1043| o002| o084
| Bank Permata 645 | 0.02|18392 1.26 | 185 0,02 O
| Bank Swadesi | 2782 pos| 58 087 | 639 D62 | 017 |
| |
Bank Victoria Int | 873| 001 |1477| 085 | 741 o0
Bank Mayapada 15.27 . 004 | B 0BG 7BEF| 00 B
' Bank Mega 2551 002165 | 099, 955 G.01 | D35
| Bank NISF | 1289| 003 1253 146| ©4| oo i
|_ Bank Pan Indonesia 54 ﬂ'{_| 0.06| 441 | 085 | @az 002 oM
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Lampiran VI

DATA TAHUN 2001

No MamaPerusahaan = CP | RE | DER | GRWTH | Size A PROFIT _DPR
Bank Arta Niaga .
v Kencana 4557 | 001 | &1 015 | 661 0.01 | 1]
Bank Bumiputera ! | |
2 Indonesia . 836 0011021 138 76, 001 L
3 Bank Central Asia 415 | 0.04 | 9.568 0.07 | 11.54 0.03 | 0.01
Bank Buana f
4 Indonesia 28 0.04 1093 0.16 | 9.42 0.02| 05
Bank Negara
5 | Indonesia 1064 045 1798 013 [ 1177  0.01 o
Bank Nusantara | i .
& |  Parahyangan | 6033 0.01,1599 0.24 7.4 001 0
Bank Rakyat ;' :
r _Indanesia 713 D34 10.84  0.24 [ 11.24 0.01
B Bank Danamon | 10,09 | 0.01 1163 -0.15 1087 0.01 0
Bank Eksekuti '
3 internasional 10| 0!1528| D02 T32| 001 0!
10 |  Bank Kesawan 13167 | 003, 97 | 057 &B| O 0
Bank Mandiri |
11 {Persero) 433 | 084 10.25 0.01 | 12,48 o.01 0
12 Bank Niaga 643 | 038 |17.89| 022 |1004 |  0.01 0
13 Bank Permata | 7.86 | 0.2 |24.02 1.23 (10419 | 0.0 0
14 | Bank Swadesi = | 2138| 003| 668| o014 608/ 0.03 | 0
16 | Bark Victoria Int |, 6.8 0(19.23| 025 723’ 0 0
16 Bank Mayapada 548 | 0.06 | B.32 0,36 | 7.34 0.01 o
. il 2 I . :
17 Bank Mega 59.9 | D | 28.57 0.51 | 849 0. o2
18 _Bank NISP 1524 | 0021388 | 036 887  0.01 0
19 |_Bank Pan Indonesia | 367 0.04 | 577 0.42 | 10.07 0 "

Bl
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Lampiran VIl

iy [+]

==

o

1]

10 |

11
Tem L

14

14

14
18
17
1a
19

I
|
|
I

_ DATA TAHUN 2002
3 T, e e o B |
Nama Perusahaan cP RE | DER A GRWTH | Size | PROFIT | DPR
Bank Ara Niaga ' .
Kencana 58| 0.01| 828 0.28 | B.BE 0.01 0
Bank Bumiputera '
Indenesia 746 | 0.01| 904  018| 775, 001 | 042
Bank Central Asia 1273 005| 919/ 0441187 D002 o
Bank Buana . ;
Indonesia 339 | 0.03| 943 | 008 | 949 ooz 0.5
Bank Megara
Indonesia | 577| 0451426 0.03 | 11.74 0.02 D
Bank Nusantara
Parahyangan 917 | 0.02 (1334 004 | 7.36 0.01 0
Bank Rakyat '
| Indonesia 985 | 0.29| 107 013 [ 11.37 0.02
Bank Danamon 331, 002 908 0111076 0.02 0
Bank Eksekutif
Internasianal 2692 0.01 1548 016 | 746 001
Bank Kesawan 374 003 | 105 0.15 | 694 0 0
Bank Mandiri '
(Persero) 61 0.65 1585 | -0.05 | 12.43 0.0 | 0
Bank Niaga 11.31, 037 1447, 0011004, o0m1| o
BankPermata | 509 033 2348| 005 1024 003 0O
Bank Swadesi | 2085 005 494! 025, 63| 002 0
Bank Victoria Int . 95| 001 1785 013 | 7.35 0 0!
Bank Mayapada | 17.43 | 0.04| 847 | o045, 7.72 0 o
Eank Mega 16.62 | 0.02 : 14.24 0.01 | 9.43 001 04
Bank NISP 17.18 | 0.02 | 11.05 051 | 929 0.01 o
| Bank Pan Indonesia 84| 0.068| 355 -0.32 988 o.e1 | 0!
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Lampiran V111

10

11

12

13
14

15
16

17

13

19 |

DATA TAHUN 2003
GRWT PROFI | DP |
Nama Perusahaan CP | RE | DER H Size | T | F
Bank Arta Niaga !
_ Kencana 495 | 002 867 0.11 | 6.96 0. o
Bank Bumipulera 12.3 |
Indonesia 10.36 | 0.01 4 04| B.09 0.01 | 0.42
Bank Central Asia | 18.97 | 0.05| 956 | 014| 11.8|  0.02 001
' Bank Buana Indonesia | 364 | 0.02 | 752 0.08 | 9.57 0.02 0.5
Bank Negara 12.1 1.7 !
Indonesia 2283 | 0 3| 005 g 0.01  4.08
Bank Musamara 14.5
Parahyangan 843 | 0.02 B 0.21 | 7.55 01| 0
Bank Rakyat ; _ 114
Indonesia 11222 | 0.02| 9.53 | 01! 6 0.01 | 0.75 |
' | 108 '
Bank Danaman 25 008 672 | 0.1z 7 0.03 0
Bank Ek=ekutif | | |
Internasional 728 0.03 12 | go8 754 002 o
124 | i
Bank Kesawan 1404 | 0.02 7 0.24 | 713 0.2 0|
Bank Mandiri 11.2 | 124
{Persero) 588 | 0.02 a o 3 0.02| 05
11.0 100 |
Bank Niaga 3.47 | 0.03 2 0.04 B, 002]1.35
15.9 10,2
Bank Permata BTE| 0.3 2 0.04 8 0oz o
Bank Swadesi 304 | 0.05)| 556 017 | 645, 0.02 ) 0.36
S ; i
Bank Victoria Int |, 8.88 | 0.01 T| 042| 747 0
Bank Mayapada 3425 | 0.04| 777 004 | 775 o
12.7
_Bank Mega 12.18 | 0.03 7 0.12 | 9.54 0.02| 0.4
A 13.4 I
Bank NISP 81| 0.03 1 0.43 | 9.64 0.1 o
Bank Pan Indonesia | 1.81 | 0.06 | 4.09 018 | 9.84| 0.02 | D.02
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Lampiran [X

=R ) = DATA TAHUN 2004
: Nama Perusahaan CP RE DER | GRWTH | Size PROFIT | [:IF'F?.
Bank Arta Niaga Kencana 35.4 | 0.01 | 815 08| 7.55 0.01 | o
Bank Bumiputera | | - ;
Indenesia 12,69 | 0.02 | 1347 047 | B.24 0.01 | 0.25 |
Bank Central Asia 1363 | 006 9™ 042 (11.91| o002 O
Bank Buanalndonesia | 39| 003| 76 014 | 97 0.02 0.5
Bank Megara Indonesia B27T | D02| 961 | 0.04 | 11.82 | 002 0
. Bank Nusantara _ :
Farahyangan a.82 0.03 | 14.99 0.23 ! 7.75 : 0.01 | a
Bank Rakyal Indonesia 482 004, 76 013 1158, o003| o
Bank Danamon 1.63 0.07 | &.52 D12 058 0.04 [ 0.07 |
Bank Ekselkutif -
. Internasional 1292 004 T.69 0.2 7.3 0.1 0|
| Bank Kesawan 126.33 | -0.01 1532 0.23 | 7.34 o 0
Bank Mandiri (Persero) 629 | 004 885 0011242 0.0z | 0.27
Bank Miaga 344| 003 1203 03 1034  0.02| 202
_ Bank Permata 411 ( -0.03 | 12.55 8.94 [ 1267 | 1] 0
- Bank Swadesi 38.64 | 0.05 | 7 031| 672 001 03
Bank Vicloria Int |, 7.75| 0.03| 9.83 045 | 76 00t 0
|
Bank Mayapada 391 | 0.01| 744 01| 7.85 0.01 o |
~ Bank Mega 1333 0.03] 143 035| 84| 002 039
Bank MISP 11.05 | 0.04 | 11.76 016 | 8.79 0.02 0
| i
Bank Pan Indonesia 148 007 | 4.2 | 0.27 | 10.08| 0.04 0
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Lampiran X

Perusahaan - Perusahaan yang Menjadi Sampel Penelitian

MNo Mama mnn
1 _m Fiagam - o
W Bank Hﬁmlpmam;u ]
3 Bank Central Asia
|4 Bank Buana Indonesia |
5 m&-lnduﬁﬁia— :
[ 6 ! Bank N.115H]]tﬂIﬂ.-IMH RN\
] ~ Bank Rakyat Indonesia Eeas
g | Bank Danamuon
9 Bank Eksekutil Internasional
111 :  Bank Kesawan i
EN ~ Bank Mundiri (Persern} ]
[ 12| BankMiaga
(N I -y = —
| BankSwales |
TS Bank Viewna il 1
16 m&upﬂda =
17 Bank Mega v/ B
18 Bank NISP
19 Bank Pan Indonesia

| 7, WK UP PERAUSTARA |

| Sazs” | UNIVERSITAS ik |
S
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