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ABSTRAK

Dividen tunai merupakan salah satu pengembalian yang investor harapkan.
Pembagian dividen akan diatur dalam kebijakan dividen perusahaan. Kebijakan dividen
perusahaan perlu menyeimbangkan antara kebutuhan perusahaan untuk berkembang dan
memenuhi harapan pemegang saham. Di perusahaan di sektor industri manufaktur pada
periode 2016-2019 beberapa perusahaan membagikan dividen tunai per lembar saham
sangat kecil, dan terdapat juga perusahaan yang membagikan dividen yang menurun secara

drastis.

Penelitian dilakukan untuk mengetahui pengaruh Kkinerja keuangan pada
perusahaan-perusahaan di sektor industri barang konsumsi. Variabel independen adalah
yaitu terdiri dari return on asset, current ratio, total asset turn over, dan debt to equity

terhadap variabel dependennya adalah dividend payout ratio.

Penelitian menggunakan data laporan keuangan 15 perusahaan di sektor industri
barang konsumsi yang terdaftar di BEI periode 2016-2019. Model regresi linear berganda
dilakukan dengan bantuan software SPSS for Windows.

Hasil penelitian ini menunjukan bahwa return on asset dan current ratio memiliki
pengaruh positif terhadap yaitu dividend payout ratio. Model ini hanya menjelaskan 26,5%,
masih ada variabel lain yang dapat menjelaskan dividend payout ratio.



ABSTRACT

Cash dividends are one of the returns form investor expect. Dividend distribution will be
regulated in the company’s dividend policy. The company’s dividend policy needs to be
balance between the company’s growth and meet shareholders expectations. In the
manufacturing sector companies in the period of 2016-2019 there were companies that
distributed very small cash dividends per share, and there also companies that experienced

a very drastic decrease in dividends

This study uses financial statement data from 15 companies listed on IDX for the
2016-2019 period which was carried out using a purposive sampling method consisting of
companies in the consumer goods industry sector that listed on the IDX and publishing
their annual report every year froms 2016-2019. The multiple linear regression model for
the model of financial performance on the dividend payout ratio under study is analyzed

with the help of SPSS for windows software.

The resut in this stude state that the variables, which is return on asset and current

ratio partially have positive influence of 26,5% on the dividend payout ratio.
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BAB 1

PENDAHULUAN

1. Latar Belakang Masalah
Tingkat pengembalian yang tinggi dalam investasi di pasar modal merupakan hal yang
diharapkan investor. Tingkat pengembalian yang berupa capital gain yaitu selisih yang bersifat
positif antara harga beli dan harga jual. Dividen yaitu keuntungan maupun laba perusahaan
yang dibagikan oleh perusahaan kepada penanam modal. Namun dalam setiap investasi,
investor juga akan menghadapi risiko negatif atau disebut capital loss yaitu selisih negatif
antara harga jual saham dengan harga beli saham, dan investor yang tidak mendapat bagiannya

yang biasa disebut dividen.

Pembagian dividen kepada penanam modal yang biasa disebut pemegang saham
ditentukan dengan kebijakan dividen perusahaan. Menurut Martono dan Harjito (2007:253)
laba yang diperoleh suatu perusahaan pada akhir tahun yang biasanya disebut kebijakan
dividen akan dialokasikan kepada penanam modal yaitu dalam bentuk dividen atau dananya
akan ditahan untuk menambahkan modal perusahaan guna membayar investasi dimasa yang
akan datang. Jika perusahaan membagikan dividennya dengan jumlah besar, laba yang akan
ditahan akan semakin rendah. Perusahaan yang mempunyai kemampuan untuk membayar
dividen kepada pemegang sahamnya akan dianggap oleh investor sebagai perusahaan yang
dapat menghasilkan menguntungkan karena meningkatkan rasa kepercayaan pada perusahaan
tersebut sekaligus mengurangi rasa ketidakpastian yang akan dirasakan investor dalam

menanamkan modalnya di suatu perusahaan.

Sektor Industri adalah sektor yang merupakan sektor yang dapat dibilang stabil. Setiap
barang yang diproduksi dalam sektor konsumsi merupakan barang yang biasa dibeli sehari-
hari. Pada pandemi Covid-19 sektor usaha yang cukup stabil dan fluktuatif adalah sektor

industri barang konsumsi.

Dari Tabel 1.1 beberapa pembayaran dividen yang dibagikan perusahaan ternyata
peneliti menemukan ada perusahaan yang membagikan dividen tunai per lembar saham yang
sangat minim seperti saham dengan kode ULTJ hanya membagikan dividen tunai sebesar 6

rupiah yang dibandingkan dengan harga saham per lembarnya sebesar 1132 rupiah. Ada juga
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perusahaan yang mengalami penurunan dividen yang sangat drastis seperti saham dengan
kode UNVR.

Tabel 1.1.

Dividen Kas Industri Barang Konsumsi Per Lembar Saham

Dividen Tahun

Tunai

(Dalam

Rupiah)

Nama 2016 2017 2018 2019 2020
Perusahaan

INDF 168 235 210 236 278
ULTJ 12 6 10 12 12
ICBP 128 154 150 195 215
HMSP 89 107 107 117 119
KLBF 19 22 25 26 18
UNVR 782 870 915 713 194
KINO 37 25 27 36 105
TCID 410 410 410 420 420

Sumber : www.idx.co.id yang telah diolah

Penelitian-penelitian yang telah dilakukan sebelumnya mengenai nilai dividend payout
ratio yang dipengaruhi oleh Kkinerja keuangan pada perusahaan-perusahaan di sektor
manufaktur dengan menggunakan teknik uji analisis linear berganda. Saputro dan Machdar
(2015) telah melakukan penelitian pada periode 2010-2012 dan kinerja keuangan yang terdiri
dari return on asset, sales growth dan porsi laba ditahan menjadi variabelnya. Diantini dan
Badjra (2016) melakukan penelitian pada periode waktu 2012-2014 dan menggunakan kinerja
keuangan eps, current ratio dan tingkat pertumbuhan sebagai variabelnya. Nelviani (2018)
melakukan penelitian pada rentang waktu 2012-2015 mengenai pengaruh rasio keuangan

terhadap nilai dividend payout ratio pada persahaan di sektor industri barang konsumsi.

16



Dari hasil paparan di atas, hasil dari penelitian sebelumnya pada perusahaan di sektor
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia telahmenunjukan hasil bahwa variabel
kinerja keuangan memiliki pengaruh yang tidak sama pada jangka waktu yang berbeda dengan
hasil yang berbeda dan penelitian ini akan berguna untuk menjadi perbandingan bagi investor
yang ingin melakukan investasi dan hasil penelitian ini memiliki tujuan untuk mengetahui rasio
keuangan apa saja yang dapat mempengaruhi nilai dividend payout ratio dibandingkan dengan
periode sebelumnya . Oleh karena alasan diatas peneliti tertarik untuk melakukan penelitian
dengan judul pengaruh kinerja keuangan terhadap dividend payout ratio. variabel Kinerja
keuangan yaitu profitabilitas, likuiditas, aktivitas, dan solvabilitas dan masing-masing
diwakilkan dengan return on asset, current ratio, total asset turn over, dan debt to equity pada
perusahaan di sektor konsumsi yang merupakan bagian dari manufaktur dengan data penelitian

mengambil periode terbaru yaitu 2016-2019.

1.1 Rumusan Masalah

1. Bagaimana pengaruh kinerja profitabilitas terhadap dividend payout ratio pada sektor
industri barang konsumsi di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2019?

2. Bagaimana pengaruh kinerja likuiditas terhadap dividend payout ratio pada sektor industri
barang konsumsi di Bursa Eek Indonesia tahun 2016-2019?

3. Bagaimana pengaruh kinerja aktivitas terhadap dividend payout ratio pada sektor industri
barang konsumsi di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2019?

4. Bagaimana pengaruh kinerja solvabilitas terhadap dividend payout ratio pada sektor

industri barang konsumsi di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2019?

1.2 Tujuan Penelitian

1. Mengetahui pengaruh kinerja profitabilitas terhadap dividend payout ratio pada sektor
industri barang konsumsi di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2019?

2. Mengetahui pengaruh kinerja likuiditas terhadap dividend payout ratio pada sektor industri
barang konsumsi di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2019?

3. Mengetahui pengaruh Kinerja aktivitas terhadap dividend payout ratio pada sektor industri
barang konsumsi di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2019?

4. Mengetahui pengaruh kinerja solvabilitas terhadap dividend payout ratio pada sektor

industri barang konsumsi di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2019?
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1.3 Manfaat Penelitian
Penelitian ini memiliki manfaat bagi beberapa pihak diantaranya :
1. Bagi Penulis
Menambah wawasan peneliti dibidang kajian ekonomi terutama manajemen keuangan
korporasi mengenai kebijakan dividen suatu perusahaan dan bagaimana cara keputusan

diambil oleh penanam modal dalam berinvestasi.

2. Bagi Akademisi
Hasil penelitian ini dapat digunakan untuk referensi untuk penelitian yang mungkin akan

diteliti di masa yang akan datang.

1.4 Kerangka Pemikiran
Menurut Machfoedz (2007:256), dividen adalah pembayaran bagian laba perusahaan
kepada pemegang saham. Bagian yang akan didapatkan pemegang saham dari keuntungan
perusahaan atas investasi yang dilakukan ditentukan oleh seberapa banyak dividen yang
akan dibagikan. Keputusan yang membuat laba yang diperoleh perusahaan pada akhir
tahun akan dibagi kepada pemegang saham dalam bentuk dividen atau akan ditahan untuk
menambah modalnya di masa yang akan datang adalah kebijakan dividen. Alat pengukur
yang digunakan untuk menentukan seberapa besar dividen yang akan dibagikan kepada
pemegang saham adalah dividen payout ratio. Menurut Warsono (2003:275), dividend
payout ratio merupakan hasil perbandingan antara dividen dengan laba yang tersedia bagi
para pemegang saham. Rasio tersebut menentukan jumlah laba yang akan dibagikan dalam

bentuk dividen.
Pengaruh Rasio Profitabilitas Terhadap Dividend Payout Ratio

Rasio profitabilitas merupakan rasio yang dapat memberikan gambaran kinerja keuangan
perusahaan dalam segi laba yang dihasilkan oleh sebuah perusahaan yang diwakilkan oleh
return on asset yaitu salah satu bentuk dari rasio profitabilitas yang mengukur kemampuan
perusahaan dengan keseluruhan dana yang ditanamkan dalam aktiva yang digunakan untuk
operasinya perusahaan untuk menghasilkan keuntungan (Munawir, 2007:89). Menurut
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Asisti, Yuniarta dan Edi (2017), semakin tinggi return on asset, maka semakin efektif
perusahaan menggunakan aset tersebut dalam usahanya untuk meningkatkan perusahaan.
Menurut Siswantini (2014), semakin besar laba yang diperoleh maka semakin besar pula
kemampuan perusahaan untuk membayarkan dividennya. Oleh karena itu, terdapat

pengaruh positif antara return on asset dan pembayaran dividen
Pengaruh Rasio Likuiditas Terhadap Dividend Payout Ratio

Rasio Likuiditas merupakan rasio yang memiliki fungsi untuk mengetahui seberapa
liquid suatu perusahaan yang biasanya diwakilkan oleh current ratio dan untuk mencari
nilai current ratio adalah dengan cara membagi aktiva lancar dengan pasiva lancar nya
(Sundjaja, 2013:180). Salah satu rasio likuiditas adalah rasio lancar. Rasio lancar yang
biasanya diwakilkan oleh current ratio adalah rasio yang berguna untuk mengukur
seberapa mampu suatu perusahaan dalam memenuhi kewajibannya yaitu membayar
kewajiban jangka pendek atau utang yang segera jatuh tempo yang dimana dapat ditagih
secara keseluruhan. Dan dapat dikatakan bahwa seberapa banyak aktiva lancar yang
dimiliki oleh suatu perusahaaan untuk menutupi kewajiban jangka pendek atau utang yang
akan segera jatuh tempo (Kasmir, 2012:134). Menurut Sartono (2001) dalam penelitian
yang telah dilakukan oleh Siswantini (2014), likuiditas suatu perusahaan biasanya menjadi
pertimbangan utama dalam kebijakan pembagian dividen kepada pemegang saham, karena
bagi perusahaan kas yang keluar biasanya terdiri dari, maka semakin tinggi posisi kas suatu
perusahaan akan semakin tinggi kemampuan perusahaan untuk membayar dividen.
Menurut Diantini dan Bajra (2016), jika suatu perusahaan akan mempunyai kesempatan
yang lebih tinggi untuk membagikan dividennya jika perusahaan tersebut dapat menjaga
likuiditas keuangannya karena tidak akan dibebani oleh kewajiban jangka pendeknya.
Maka dari itu terdapat pengaruh positif antara current ratio terhadap pembayaran dividen

kepada pemegang saham.
Pengaruh Rasio Aktivitas Terhadap Dividend Payout Ratio

Rasio aktivitas (activity ratio) merupakan rasiok keuangan yang biasanya
digunakan untuk mengukur seberapa efektif suatu perusahaan dalam menggunakan aktiva
yang dimiliki perusahaannya. Rasio ini juga biasanya digunakan untuk mengukur tingkat
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efisiensi pemanfaatan sumber daya perusahaan (Kasmir, 2012:143). Rasio aktivitas yang
biasanya diwakilkan oleh total asset turn over merupakan rasio yang digunakan untuk
mengukur jumlah penjualan yang dilakukan perusahaan dari tiap rupiah aktivanya dan
mengukur perputaran aktiva yang dimiliki oleh perusahaan (Kasmir, 2012:185).

Pengaruh Rasio Solvabilitas Terhadap Dividend Payout Ratio

Rasio solvabilitas merupakan rasio yang bertujuan untuk mengetahui proporsi
penggunaan modal yang biasanya berbentuk utang di suatu perusahaan dan diwakilkan
oleh debt to equity. Debt to equity ratio adalah variabel yang menentukan bagian modal
perusahaan yang mengumpulkan dana dari pinjaman dan kredit. Menurut Kasmir
(2012:158), rasio ini membantu untuk mengetahui seberapa banyak pemberi pinjaman atau
peminjam menawarkan untuk meminjamkan kepada perusahaan. Menurut Sartono (2001)
dalam penelitian yang dilakukan oleh Asisti ,Yuniarta dan Edi (2016), Peningkatan utang
mempengaruhi besar kecilnya laba bersih yang tersedia bagi pemegang saham, termasuk
dividen yang diterimanya, karena pembayaran utang lebih diutamakan daripada pembagian
dividen. Oleh karena itu ada hubungan negatif antara debt to equity terhadap pembayaran

dividen.

Return On

Asset
4,

Current
H,
Ratio

: Dividend
Total Asset Hs

Payout Ratio

Turnover
Y

Debt To

Equity

Gambar 1.1 Bagian Model Konseptual
Berdasarkan kerangka pemikiran tersebut, maka hipotesis penelitian ini adalah sebagai
berikut:
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H1 : Terdapat pengaruh positif dari return on asset terhadap dividend payout ratio.

H2 : Terdapat pengaruh positif dari current ratio terhadap dividend payout ratio.

H3 : Terdapat pengaruh positif dari total asset turnover terhadap dividend payout ratio.
H4: Terdapat pengaruh negatif dari debt to equity terhadap dividend payout ratio.
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