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ABSTRACT

This study aims to obtain empirical evidence about the influence of the current ratio, debt to
equity, return on assets, and earnings per share to the dividend payout ratio. The study
population using manufacturing companies listed in Indonesia Stock Exchange in 2011-
2014.The number of samples in this study was 37 enterprise data qualifies as 148 samples of
observation.Techniques in the study using purposive sampling. Data analysis consisted of
descriptive and statistical analysis using SPSS version.The empirical test results show that the
current ratio affect the dividend payout ratio and debt to equity affect the dividend payout ratio.

Keywords : CR, DER, ROA, EPS, DPR.

PENDAHULUAN

Pasar keuangan merupakan pasar yang
menyediakan produk keuangan baik berupa
aset fisik surat berharga atau valuta asing.
Beberapa ahli menyebutkan bahwa, pasar
keuangan adalah seluruh industri dan
prosedur untuk menjembatani pembeli dan
penjual  instrumen - keuangan.  Pasar
keuangan memiliki berbagai macam. jenis
salah satunya adalah pasar modal (capital
market), pasar modal merupakan pasar yang
yang diperjualbelikannya modal jangka
panjang dalam bentuk surat berharga seperti
obligasi dan saham jangka waktu surat
berharga yang ditawarkan biasanya berumur
lebih dari satu tahun (Kasmir,2010:15).

Tujuan utama investor berinvestasi
adalah untuk mendapatkan pendapatan yang
berupa dividen (dividend yield) maupun
capital gain. Hubungannya dengan
pendapatan dividen adalah para investor
umumnya menginginkan pembagian dividen
yang relative stabil, karena dengan stabilitas
dividen dapat meningkatkan kepercayaan
investor terhadap perusahaan. Pembagian

dividen yang stabil tersebut juga dapat
mengurangi ketidakpastian investor dalam
menanamkan dananya ke dalam perusahaan.
Perkembangan pembagian dividen di sector
manufaktur dari tahun 2011-2014 memang
sangat berfluktuasi, terdapat perusahaan-
perusahaan -manufaktur yang pada tahun
2011 mempunyai ~ persentase dividend
payout ratio yang rendah yaitu terjadi pada
PT. Mustika Ratu Tbk (MRAT) dan PT.
Industri Jamu dan Farmasi Sido Muncul
Thk (SIDO).

Dua perusahaan tersebut terlihat
dalam grafik tidak membagikan dividen
pada tahun 2011, tetapi pada tahun 2012 PT.
Mustika Ratu Tbk (MRAT) membagikan
dividen sebesar 23,00 persen. Tahun 2013
PT. Mustika Ratu Tbk (MRAT) dan PT.
Industri Jamu dan Farmasi Sido Muncul
Tbhk (SIDO) kembali tidak membagikan
dividen, dua perusahaan tersebut berbeda
dengan perusahaan manufaktur yang lainnya
seperti PT. Astra Agro Lestari Tbk (AALI)
yang membagikan dividen sebesar 58,98%,
PT. Gudang Garam Tbk (GGRM) yang
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membagikan dividen sebesar 35,56%, dan
PT. Indofood Sukses Makmur Tbhk (INDF)
yang membagikan dividen sebesar 49,80%.
Meskipun tiga perusahaan manufaktur itu
selalu membagikan dividen tiap tahunnya,
pada tahun 2014 PT. Industri Jamu dan

Farmasi Sido Muncul Tbk (SIDO) yang
membagikan terbesar yaitu sebesar 86,71%.
Perkembangan persentase dividend payout
ratio perusahaan manufaktur pada tahun
2011-2014 dapat dilihat pada gambar grafik
berikut ini :

Perkembangan persentase dividend payout ratio

perusahaan manufaktur

pada tahun 2011-2014
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Gambar 1.1
Grafik Perkembangan Persentase Dividend Payout Ratio Pada

Tahun 2011-2014
Sumber : http//:www.idx.co.id yang diolah.

Current Ratio merupakan rasio untuk
mengukur kemampuan perusahaan
membayar kewajiban jangka pendeknya atau
utang yang segera jatuh tempo (Kasmir,
2010:111). Salah satu faktor yang
mempengaruhi dividend payout ratio suatu
perusahaan  adalah  posisi  likuiditas
perusahaan, karena  tingginya tingkat
likuiditas menggambarkan bahwa
perusahaan berada pada kondisi yang bagus
sehingga permintaan akan saham meningkat
dan mempengaruhi harga saham yang akan
meningkat juga seiring dengan permintaan
saham oleh investor.

Debt to equity ratio merupakan
perbandingan antara total hutang dengan
total aset. Debt to equity ratio
mencerminkan  kemampuan  perusahaan
dalam memenuhi seluruh kewajibannya,
yang ditunjukkan oleh beberapa bagian
modal sendiri yang akan digunakan untuk
membayar hutang. Jika beban hutang lebih
tinggi maka kemampuan perusahaan untuk

membagikan dividend payout ratio akan
semakin rendah.

Profitabilitas mutlak diperlukan oleh
perusahaan apabila akan membayar dividen,
karena  profitabilitas -~ diartikan  sebagai
kemampuan yang dimiliki perusahaan untuk
menghasilkan laba atau profit dalam upaya
meningkatkan nilai  pemegang saham.
Profitabilitas merupakan faktor terpenting
yang dipertimbangkan oleh manajemen
dalam dividend payout ratio, karena
semakin besar return on assets (ROA) maka
akan menunjukkan semakin besarnya tingkat
profitability suatu perusahaa.

Earning Per Share (EPS) merupakan
suatu informasi penting dan menarik bagi
para investor dalam mengembangkan
investasinya pada pasar modal. Tingkat
keuntungan perusahaan, kemampuan
perusahaan dalam memperoleh laba atau
earning merupakan indikator utama dari
kemampuan perusahaan untuk membagikan



dividend payout ratio kepada para
pemegang saham.

Berbagai penelitian telah dilakukan,
namun beberapa penelitian diantaranya
memberikan hasil yang berbeda-beda.
Penelitian yang dilakukan oleh Sulistyowati
(2010) menunjukkan hasil bahwa
profitabilitas, leverage, dan growth tidak
mempunyai  pengaruh secara langsung
terhadap kebijakan dividen. Penelitian
Puspita (2009) mengatakan bahwa cash
ratio, berpengaruh positif dan signifikan
terhadap dividend payout ratio. Penelitian
Marlina dan Clara (2009) menunjukkan
bahwa cash position dan return on assets
memiliki pengaruh positif terhadap dividend
payout ratio.

Penelitian Dede (2013)
menunjukkan hasil bahwa terdapat pengaruh
yang signifikan dari variabel profitabilitas
yang diukur dengan menggunakan return on
assets dan penelitian juga menghasilkan
pengaruh ~ yang bersamaan  (simultan)
terhadap dividend payout ratio. Penelitian
Fillya (2014) menunjukkan hasil bahwa
likuiditas, leverage, dan ukuran perusahaan
tidak memiliki pengaruh terhadap dividend
payout ratio.

Berdasarkan uraian latar belakang
tersebut, maka penelitian ini -mengambil
judul “Pengaruh Current Ratio, Debt To
Equity Ratio, Return On Assets, dan Earning
Per Share Terhadap Dividend Payout Ratio
Pada  Perusahaan  Manufaktur = Yang
Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode
2011-2014”.

RERANGKA TEORITIS YANG
DIPAKAI DAN HIPOTESIS

SignallingTheory

Signalling  Theory  menjelaskan
bahwa orang dalam (insider) suatu
perusahaan mempunyai dorongan untuk
memberikan informasi tentang keuangan
yang lebih baik tentang kondisi terbaru dari

perusahaan  (Yessa, 2011).  Asimetri
informasi ini  merupakan suatu kondisi
dimana suatu pihak mempunyai informasi
lebih banyak dibandingkan dengan pihak
lain.

Bukti empiris menunjukkan bahwa
jika ada kenaikkan dividen sering diikuti
dengan kenaikkan harga saham, sebaliknya
penurunan  dividen pada umumnya
menyebabkan harga saham turun. Fenomena
ini dianggap sebagai bukti bahwa para
investor lebih menyukai dividen daripada
capital gain, tetapi Modigliani dan Merton
berpendapat ~bahwa suatu  kenaikkan
dividend payout ratio terhadap kemakmuran
pemegang saham akan diimbangi dengan
jumlah ~yang sama  dengan cara
pembelanjaan atau pemenuhan dana yang
lain. Kenaikkan dividend payout ratio juga
merupakan sinyal kepada para investor
bahwa manajemen perusahaan meramalkan
suatu  penghasilan = yang baik bagi
perusahaan di masa yang akan datang
(Kamaludin dan Rini,2012:335).

Dividend Payout Ratio

Home dan Wachowicz (2007:270)
berpendapat, - dividend payout ratio
merupakan rasio yang membagikan dividen
per lembar saham dengan laba per lembar
saham. Dividen juga merupakan arus kas
keluar sehingga semakin kuat posisi kas
perusahaan tersebut, maka akan
mempengaruhi besarnya  kemampuan
perusahaan dalam membayar dividen.
Menurut  Baridwan (2008:430), rasio
dividend payout ratio ini dapat dihitung
dengan rumus sebagai berikut :

dividen per lembar saham

DPR = X100%

laba per lembar saham

Dividen  per lembar  saham
merupakan pembagian laba kepada
pemegang saham  perusahaan  yang



sebanding dengan jumlah lembar saham
yang dimiliki. Laba per lembar saham
merupakan  jumlah  pendapatan  yang
diperoleh dalam suatu periode tertentu untuk
setiap jumlah saham yang beredar. Laba
sering digunakan sebagai suatu dasar untuk
pengenaan pajak, kebijakan dividen, serta
sebagai pedoman investasi dalam
pengambilan keputusan investasi.

Current Ratio

Menurut Kasmir (2010:111) current
ratio merupakan rasio yang digunakan untuk
mengukur kemampuan perusahaan dalam
membayar kewajiban jangka pendek atau
hutang
yang akan jatuh tempo. Current Ratio dapat
dihitung dengan menggunakan  rumus
sebagai berikut :

Aszats Lencar

CR=

- Kewajiban Lancar

%100 %

Aset lancar perusahaan digunakan untuk
memenuhi atau membayar hutang lancar
perusahaan, sehingga = jika  terjadi
penumpukkan persediaan yang dibiayai dari
pinjaman jangka pendek maka current ratio
akan mengalami penurunan.

Debt To Equity Ratio

Debt to equity ratio merupakan rasio
hutang terhadap modal sendiri. Rasio ini
mengukur  seberapa besar  perusahaan
dibiayai oleh hutang dibanding dengan
modal sendiri. DER merupakan aspek
leverage atau utang perusahaan, dimana
utang merupakan komponen penting
perusahaan, khususnya sebagai salah satu
sarana pendanaan. Darmadji dan Fakhrudin
(2006: 200), rasio utang terhadap ekuitas
(debt to equity ratio) merupakan rasio yang
mengukur sejauh mana besarnya utang dapat
ditutupi oleh model sendiri. Debt To Equity

Ratio dapat dihitung dengan menggunakan
rumus sebagai berikut :

Total Hutang

B Total Modal Sendiri

Semakin rendah rasio ini, semakin tinggi
tingkat pendanaan  perusahaan  yang
disediakan oleh pemegang saham, dan
semakin besar perlindungan bagi investor
jika terjadi penyusutan nilai asset atau
kerugian besar.

Return On Assets

Menurut Darmadji dan Fakhruddin
(2006:200), ROA mengukur kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan laba atas
aset yang dimiliki.Berdasarkan teori diatas
dapat disimpulkan bahwa semakin tinggi
ROA perusahaan - menunjukkan kinerja
perusahaan yang baik. Perusahaan mampu
memberikan laba yang yang besar bagi
perusahaan dan juga dibagikan kepada
pemegang saham dalam bentuk dividen.
ROA dapat diukur dengan menggunakan
rumus sebagai berikut :

Loba bersih seteich po jak

ROA =

Total Aktira

Semakin besar nilai ROA suatu perusahaan

menunjukkan bahwa perusahaan
mempunyal kinerja yang baik dalam
menghasilkan laba bersih untuk

pengembalian total aktiva yang dimiliki.

Earning Per Share

Earning Per  Share  menurut
Baridwan (2008:443), merupakan jumlah
pendapatan yang diperoleh dalam suatu
periode untuk setiap jumlah saham yang
beredar, sedangkan menurut Darmadji dan
Fakhrudin (2006:195) EPS merupakan rasio



yang menunjukkan bagian laba untuk setiap
saham yang diperoleh investor.Menurut
Kasmir (2010: 139) Earning Per Share
(EPS) dapat dihitung dengan menggunakan
rumus sebagai berikut :

Laoba Bersih Satelah Pajak

Jumlah lembor saham yang beredar

EPS =

Laba setelah pajak menurut Smith
Skousen (2009:240), merupakan perbedaan
antara jumlah pendapatan yang diperoleh
suatu satuan selama periode tertentu dan
jumlah biaya termasuk pajak yang dapat
diaplikasikan kepeda pendapatan. Jumlah
lembar saham yang beredar merupakan
jumlah rata-rata tertimbang saham biasa
yang beredar dalam suatu periode
mencerminkan fakta bahwa modal saham
dapat bervariasi- selama periode yang
bersangkutan sejalan dengan naik dan
turunnya jumlah modal saham beredar.
Jumlah modal saham dapat naik dengan
adanya penerbitan saham atau turun dengan
adanya pembelian kembali saham (treasury
stock).

Pengaruh Current Ratio terhadap
Dividend Payout Ratio

Kasmir (2012 : 110) menjelaskan
bahwa rasio likuiditas atau sering disebut
juga dengan modal kerja adalah rasio yang
sering digunakan untuk mengukur seberapa
likuidnya asset yang dimiliki oleh
perusahaan. Pernyataan diatas didukung
dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh
Rizky (2014), yang menunjukkan bahwa
current ratio berpengaruh positif terhadap
dividend payout ratio. Posisi likuiditas
perusahaan pada kemampuan pembagian
dividend payout ratio sangat berpengaruh,
karena dividen dibayarkan dengan kas dan
tidak dengan laba ditahan, sehingga
perusahaan harus memiliki kas tersedia
untuk pembayaran dividen.

Pengaruh Debt To Equity terhadap
Dividend Payout Ratio

Peningkatan hutang yang dimiliki
oleh perusahaan, akan mempengaruhi besar
kecilnya laba bersih perusahaan yang
tersedia bagi para pemegang saham
termasuk akan mempengaruhi pembagian
dividend payout rationya. Teori diatas
didukung dengan hasil penelitian yang
dilakukan oleh Lisa dan Clara (2009),
menyatakan bahwa DER tidak memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap dividend
payout ratio, sehingga untuk melakukan
pembayaran dividen selama penggunaan
hutang harus ~ selalu  diiringi  dengan
peningkatan laba perusahaan.

Pengaruh Return. On Assets terhadap
Dividend Payout Ratio

ROA adalah salah satu bentuk dari
rasio  profitabilitas untuk ~ mengukur
kemampuan perusahaan menghasilkan laba
dengan menggunakan total aktiva yang ada.
Semakin tinggi ROA, maka kemungkinan
pembagian dividend payout ratio juga
semakin banyak. Hasil penelitian yang
dilakukan oleh Lisa dan Clara (2009),
menyatakan bahwa ROA  mempunyai
pengaruh yang signifikan terhadap dividend
payout ratio.

Pengaruh Earning Per Share terhadap
Dividend Payout Ratio

Sutrisno (2008: 267) menjelaskan
jika tingkat Earning Per Share (EPS) atau
keuntungan yang diperoleh perusahaan
tinggi, maka informasi ini dapat dijadikan
suatu sinyal bagi pemegang saham bahwa
perusahaan memiliki prospek yang baik
dimasa yang akan datang sehingga tingkat
dividen yang akan diterima pemegang
saham akan mengalami  peningkatan,
sehingga dapat di interprestasikan bahwa
semakin tinggi nilai Earning Per Share



perusahaan maka semakin tinggi dividend
payout ratio perusahaan karena dividen Kerangka Pemikiran
yang dibagikan kepada pemegang saham Seperti  yang telah  diuraikan

mengalami peningkatan.Teori diatas
didukung dengan hasil penelitian yang
dilakukan oleh Shinta (2012), yang
menunjukkan  bahwa EPS  memiliki
pengaruh terhadap Dividend Payout Ratio.

CR

DER

sebelumnya mengenai landasan teori dari
masing-masing variabel,
pemikiran pada penelitian ini adalah :

maka kerangka

| Dividend Payout Ratio

EPS

ROA /

Gambar 2.3

Kerangka Pemikiran

Hipotesis Penelitian

Berdasarkan latar belakang,
rumusan masalah dan tujuan serta
landasan teori yang digunakan dalam
penelitian - ini, maka  hipotesis

penelitian ini adalah :

H1  : Current Ratio berpengaruh
terhadap  Dividend = payout

ratio.

H2  : Debt to Equity berpengaruh
terhadap  Dividend  payout

ratio.

H3 : Return On Assets
berpengaruh terhadap Dividend

payout ratio.

H4 Earning  Per  Share
berpengaruh terhadap Dividend

Payoutratio.
METODE PENELITIAN

Klasifikasi Sampel

Populasi dalam penelitian ini
adalah perusahaan manufaktur yang
menerbitkan laporan keuangan selama
3 tahun berturut-turut dan terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2011-
2014, Dalam penelitian ini sampel
dipilih dengan menggunakan metode
purposive sampling vyaitu sampel
dipilih berdasarkan Kkriteria tertentu.
Kriterian yang digunakan pada
penelitian ini adalah tercatat sebagai
emiten yang masih terdaftar sejak
tahun 2011-2014, perusahaan
manufaktur yang menerbitkan laporan
keuangan yang telah diaudit per 31
Desember, disajikan dalam mata uang
rupiah, perusahaan yang membagikan
dividen selama periode tahun 2011-
2014.

Data Penelitian



Sumber data yang digunakan
dalam penelitian ini adalah data
sekunder, yaitu data yang diperoleh
secara tidak langsung dengan
mempelajari literatur atau dokumen
yang berhubungan dengan penelitian.
Sumber data sekunder diperoleh
dengan mengakses situs resmi Bursa
Efek  Indonesia  (www.idx.co.id)
periode 2011-2014. Metode
pengumpulan data yang digunakan
dalam penelitian ini yaitu melalui data
dokumentasi.  Pengumpulan  data
dokumentasi dengan cara mempelajari
dan memahami  buku-buku yang
mempunyai hubungan dengan
permasalahan  terkait seperti -~ dari
literatur, jurnal-jurnal, media massa,
dan hasil penelitian 'yang diperoleh
dari berbagai sumber.

Variabel Penelitian

Variabel Penelitian yang digunakan
dalam penelitian ini. meliputi variabel
dependen yaitu dividend payout ratio
(DPR), dan variabel independen yaitu
current ratio, debt to equity, return on
assets, dan earning per share.

Definisi Operasional VVariabel
KetepatanWaktu

Dividend Payout Ratio

Dividend Payout Ratio (DPR)
merupakan rasio hasil pembagian
antara dividen dengan laba yang
tersedia untuk para pemegang saham
biasa. Dividend payout ratio banyak
digunakan dalam melakukan
penelitian sebagai cara pengestimasian
dividen untuk periode yang akan
datang. Dividend Payout Ratio dapat
diukur dengan menggunakan rumus
sebagai berikut :

_ dividen perlembar saham

DPR =

x 100%

laba perlembar zaham

Current Ratio

Current ratio merupakan rasio
untuk mengukur kemampuan
perusahaan  membayar  kewajiban
jangka pendeknya atau utang Yyang
segera jatuh tempo pada saat ditagih
secara keseluruhan. Dengan kata lain,
seberapa banyak aset lancar yang
tersedia untuk menutupi kewajiban
jangka pendeknya yang segera jatuh
tempo, rasio lancar dapat pula
dikatakan sebagai bentuk untuk
mengukur tingkat keamanan (margin
of safety) suatu perusahaan (Kasmir,
2010:111). Current Ratio, rasio ini
diukur dengan rumus sebagai berikut :

Aszsets lancar

Current Ratio =
utang lancar

Debt To Equity

Debt To  Equity Ratio
merupakan rasio - yang digunakan
untuk menilai utang dengan ekuitas,
untuk mencari rasio ini dengan cara
membandingkan antara seluruh utang,
termasuk utang lancar dengan seluruh
ekuitas. Rasio ini- berguna untuk
mengetahui- jumlah -~ dana yang
disediakan - peminjam atau kreditor
dengan pemilik perusahaan, dengan
kata lain rasio ini untuk mengetahui
setiap rupiah modal sendiri yang
dijadikan  untuk  jaminan utang
(Kasmir, 2010: 112). Debt to equity
ratio  dapat  dihitung  dengan
menggunakan rumus sebagai berikut :

Total Hutang

DER =

" Total Modal Sendiri

Return On Assets
Return on assets (ROA)
merupakan rasio yang menunjukkan
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hasil return atas jumlah aset yang
digunakan dalam perusahaan, ROA
juga merupakan suatu ukuran tentang
efektivitas manajemen dalam
mengelola  investasinya  (Kasmir,
2010:115). Menurut Hendra (2009:
201) rasio ini diukur dengan rumus
sebagai berikut :

Laba bersih

ROA

“total assets

Earning Per Share

Earning Per Share merupakan
jumlah pendapatan yang diperoleh
dalam suatu periode untuk setiap
jumlah =~ saham  yang  beredar
(Baridwan,  2008:443).  Sedangkan
menurut Darmadji dan Fakhrudin
(2009:195), EPS merupakan rasio
yang menunjukkan bagian laba untuk
setiap saham yang diperoleh investor.
Earning Per Share (EPS) dapat
dihitung dengan menggunakan rumus
sebagai berikut :

Laba Barsih Xatelah Pajak
EPS =

- ¥ lembar saham yang bersdar

Alat Analisis

Analisis  regresi  berganda
digunakan untuk mengetahui seberapa
besar pengaruh current ratio, debt to
equity, return on assets, earning per

share terhadap dividend payout ratio.
Analisi regresi berganda dirumuskan
sebagai berikut :

Y= a+biX;+boXo+b3X3+baXs+e

Dimana :

Y : Perubahan Laba

a : Koefisien konstanta

b :Koefisien Regresi dari
masing-masing variabel

X1 : Current ratio

X, . Debt to equity

X3 : Return on assets

Xy 2 Earning per share

e : Koefisien Eror

HASIL PENELITIAN DAN
PEMBAHASAN

Uji Deskriptif

Menurut Sugiyono (2012:206) Statisik
deskriptif  adalah statistik ~ yang
digunakan untuk menganalisis data
dengan cara mendeskripsikan atau
menggambarkan ~data yang telah
terkumpul sebagaimana adanya tanpa
bermaksud membuat kesimpulan yang
berlaku umum atau  generalisasi
termasuk dalam statistik deskriptif. Uji
Deskriptif pada penelitian ini terdiri
dari nilai ‘minimum, maximum, rat-
rata, dan standar deviasi. Tabel 4.2
berikut adalah hasil uji deskriptif :



Tabel 1
Hasil Analisis Deskriptif

Descriptive Statistics

Sumber : Output SPSS, data diolah.

Dividend Payout Ratio (DPR)
merupakan rasio. yang digunakan
dalam  penelitian  sebagai - cara
pengestimasian dividen untuk periode
yang akan datang. Berdasarkan tabel
4.2, dividend payout ratio mempunyai
nilai terendah pada tahun 2011 sebesar
0,001000 dan mempunyai nilai
tertinggi pada tahun 2012 sebesar
1,410393. Nilai terendah dividend
payout ratio perusahaan dimiliki oleh
PT. Multi Bintang Indonesia Tbk
(MLBI) dan nilai terbesar dividend
payout ratio perusahaandimiliki oleh
PT. Alumindo Light Metal Industry

Thk (ALMI). Rata-rata tingkat
dividend payout ratio selama tahun
2011-2014yang dimiliki oleh

perusahaan sebesar 0,40083315 atau
hanya  40,08% yang = mampu
menjelaskan tentang variabel dividend
payout ratio. Apabila nilai rata-rata
DPR lebih besar dibandingkan dengan
nilai  standar  deviasi  sebesar
0,276952542 , menunjukkan bahwa
data  yang digunakan untuk
menjelaskan variabel dividend payout
ratio termasuk kedalam data homogen.

Current Ratio (CR) merupakan
rasio untuk mengukur kemampuan
perusahaan  membayar  kewajiban
jangka pendeknya atau utang yang
segera jatuh tempo pada saat ditagih

r Minimum MMaximum Mean Sid. Deviation
CFR 145 001000 141032093 400833215 2TER52542
CR 145 239360 11.742800 242492215 1.725962326
DER 145 001100 4413915 49165818 TTD4TETAZ
ROA 145 -.001800 .G57200 13136170 099410800
EFZ 145 -2.220000 4 262480E9 1.658565328E8 5. 74208T470ER
“alid M (listwise) 145

secara keseluruhan. Current Ratio
(CR) mempunyai nilai terendah pada
tahun 2013 sebesar 0,239360 yang
dimiliki - olenh * perusahaan  PT.
Asahimas Flat Glass Thk (AMFG) dan
memiliki  nilai  tertinggi  sebsar
11,742800 pada tahun 2011 oleh
perusahaan PT. Mandom Indonesia
Thk  (TCID). Selanjutnya, tingkat
rata-rata current ratio selama tahun
2011-2014 yang  dimiliki ~ oleh
perusahaan sebesar 2,42492215 atau
sebesar 242,49% data yang digunakan
untuk menjelaskan variabel current
ratio sangat bagus. Apabila nilai rata-
rata dibandingkan dengan nilai standar
deviasi sebesar 1,710805373 atau
171,08% , menunjukkan data yang
digunakan bersifat homogen.

Debt to equity ratio (DER)
merupakan rasio - yang digunakan
untuk mengukur sejauh mana besarnya
utang perusahaan yang dapat ditutupi
oleh modal sendiri yang dimiliki oleh
perusahaan. Nilai debt to equity ratio
(DER) terendah pada tahun 2011
sebesar 0,001100 yang dimiliki oleh
PT. Mandom Indonesia Thk (TCID)
dan pada tahun 2013 PT. Akr
Corporindo Tbk (ALMI) memiliki
nilai debt to equity ratio sebesar
4,418915. Nilai rata-rata pada debt to
equity ratio selama tahun 2011-2014



adalah sebesar 0,48875734, atau hanya
sebesar 48,87% data yang digunakan
untuk menjelaskan variabel debt to
equity ratio kurang bagus. Apabila
nilai rata-rata debt to equity
dibandingkan dengan nilai standar
deviasi sebesar 0,770913184 atau
hanya 77,09% menunjukkan nilai yang
lebih kecil, maka menunjukkan data
yang digunakan bersifat heterogen.
ROA adalah salah satu bentuk
dari  rasio  profitabilitas  untuk
mengukur kemampuan  perusahaan
menghasilkan laba dengan
menggunakan total aktiva yang ada.
Semakin  tinggi ROA, maka
kemungkinan  pembagian  dividend
payout ratio juga semakin banyak.
Return on assets (ROA) ini merupakan
rasio yang digunakan untuk mengukur
kemampuan perusahaan menghasilkan
laba bersih berdasarkan tingkat aset
yang tertentu. Nilai terendah return on
assets (ROA) yang dimiliki oleh PT.
Tempo Scan Pasific Thk (TSPC) pada
tahun 2014 adalah sebesar -0,001800,
sedangkan nilai tertinggi return on
assets (ROA) dimiliki oleh PT. Multi
Bintang Indonesia Thk (MLBI) pada
tahun 2013 sebesar 0,657200. Return

Hasil Analisis dan Pembahasan

on assets (ROA) memiliki nilai rata-
rata sebesar 0,13136170 sehingga data
yang digunakan sangat bagus untuk
menjelaskan variabel return on assets.
Apabila nilai rata-rata return on assets
dibandingkan dengan nilai standar
deviasi yang sebesar 0,099410800,
menunjukkan nilai lebih besar, yang
bermakna data yang digunakan
termasuk data homogen.

Earning per share (EPS)
digunakan untuk menunjukkan bagian
laba untuk setiap jumlah saham yang
beredar. Pada tabel 4.2 diatas earning
per share « (EPS) memiliki nilai
terbesar 4,36248 yang dimiliki oleh
PT. Surya Toto Indonesia Tbk
(TOTO) pada tahun 2011, dan nilai
terendah dimiliki oleh PT. Tempo
Scan Pasific Tbk (TSPC) sebesar -
2,220000 pada tahun 2014. Nilai rata-
rata selama 2011-2014 pada earning
per share adalah sebesar 1,62494586,
sehingga hanya 162,49% yang mampu
menjelaskan variabel earning per
share. Apabila nilai rata-rata earning
per share lebih kecil dari nilai standar
deviasi sebesar 5,688029615, sehingga
data yang digunakan termasuk data
heterogen.

Tabel 3
Hasil AnalisiNormalitas Data

one-Sample Kolmeogorov-Smirnov Test

Uinstandardized
Fesidual

(]
FHormal Parameterss-= FMe=an
Std. Dewviation
Most Extreme Differenceas Absoluts
FPositive
rlegative
Kolmogorov-Smirnow Z

ASYMmp. Sig. (2-tailed)

145
0000000
24974418
0s9

09

-.0G0
1.071

202

a@. Test distribution is FMormal.

b. Calculated from data.

Sumber : Output SPSS, data diolah.
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Berdasarkan tabel 4.3 One Sample
Kolmogorov Smirnov Test diatas,
dapat dilihat nilai  Kolmogorov-
SmirnovZ sebesar 1,071 dengan nilai
signifikansi sebesar 0,202 lebih besar
dari 0,05, sehingga dalam uji
normalitas data ini dikatakan bahwa
HO diterima yang artinya bahwa data
terdistribusi normal. Dari hasil Tabel
4.3 juga dapat disimpulkan bahwa
variabel independen yaitu current
ratio, debt to equity ratio, return on
assets, dan earning per share tidak

memiliki pengaruh terhadap variabel
dependen yaitu dividend payout ratio.

Hasil Uji F-test

Uji F dilakukan  untuk
mengetahui ada tidaknya pengaruh
bersama-sama antara variabel
independen terhadap variabel
dependen (Ghozali,2009). Pengujian
statistik ~ F-test digunakan untuk
mengetahui  apakah suatu model
regresi fit atau tidak. Model regresi
dinyatakan fit apabila memiliki nilai
signifikansi < 0,05. Hasil Uji F dapat
dilihat pada tabel dibawah ini :

Tabel 4.4
Hasil Analisis Uji F-test
AMOVAE

Model Sum of Squares Of Mean Square F Sig.
1 Regression 2,064 4 A6 8.042 0009

Residual 2482 140 054

Total 11,045 144
a.FPredictors: (Constant), ERS, DER, ROA, CR
b DependentVariable: OFR
Sumber : Output SPSS, data diolah

Berdasarkan ~ regresi linier Uji R?

berganda uji statistik F-test pada tabel Uji analisis koefisien
4.4 menunjukkan bahwa  nilai determinasi (R?) pada penelitian ini

signifikansi dari variabel independen
current ratio, debt to equity ratio,
return on assets, dan earning per
share sebesar 0,000 < 0,05. Sehingga
pada penelitian ini, berdasarkan
kriteria ~ pengambilan  keputusan
menyatakan bahwa HO ditolak H1
diterima yang artinya bahwa ada
pengaruh dari salah satu variabel
independen terhadap variabel
dependen, hal ini berarti variabel
independen secara simultan memiliki
pengaruh terhadap variabel dependen.

dilakukan untuk mengetahui seberapa
besar  presentasi -~ variasi  variabel
independen pada model regresi yang
dilakukan  dapat dijelaskan oleh
variabel  dependen.  Pengambilan
keputusan jika nilai R? yang kecil
berarti kemampuan variabel-variabel
independen  dalam menjelaskan
variabel dependen amat terbatas, nilai
yang mendekati satu berarti variabel
independen  memberikan  hampir
semua informasi terhadap variabel
dependen (Ghozali, 2011:97). Hasil
dari analisis koefisien determinasi (R?)
dapat dilihat pada tabel berikut ini :
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Tabel 4.5
Hasil Uji R?

Model Summary®

Mode R
| R

Adjusted R

Square Square

Std. Error of the Estimats

1 4329 187 164

a.Predictors: (Constant), EFPS, DER, ROA, CR

b. Dependentvariable: DFR

Sumber : Output SPSS, data diolah

Nilai Koefisien determinasi R-
Square (R%) pada tabel 4.5 sebesar
0,432% menunjukkan bahwa korelasi
atau hubungan yang lemah karena jauh
dibawah 0,50. Nilai adjusted R-Square
digunakan untuk melihat = seberapa
besar pengaruh yang diberikan oleh
variabel current ratio, debt to equity
ratio, return on assets, dan earning
per share terhadap dividend payout
ratio. Pada tabel 4.5 diketahui bahwa
nilai adjusted R-Square yaitu sebesar
0,164 atau sebesar 16,4 persen. Hal ini

independen hanya mampu
menjelaskan  variabel ~ dependen
sebesar 16,4  persen, sedangkan
sisanya « (100%-16,4% = 83,6%)
dijelaskan oleh sebab lain diluar
model.

Hasil Uji t

Model uji - statistik penelitian ini

digunakan untuk membuktikan apakah
ada pengaruh secara parsial variabel
independen terhadap variabel
dependen. Tabel berikut menjelaskan

berarti  bahwa seluruh  variabel hasil dari uji t :
Tabel 4.6
Hasil Uji t-test
Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model =] Std. Error Ecta t Sig.
1 (Constant) 188 053 3.573 000
CR 017 013 105 1.224 1as8
CER 045 029 A25 1.520 Rbch|
RoA 1.222 225 439 5415 000
EFs -G 452E-11 .00 124 -1.680 0gas

Sumber : Output SPSS, data diolah

Dalam  penelitian ini  kriteria
pengambilan keputusan apabila nilai
signifikansi < 0,05 maka HO ditolak
H1 diterima. Berdasarkan tabel 4.6
dapat diketahui kesimpulan sebagai
berikut :

a. Nilai  signifikansi  variabel

current ratio (CR) sebesar 0,198

> 0,05 maka current ratio (CR)
secara parsial tidak memiliki
pengaruh signifikan terhadap
dividen payout ratio (DPR).

b. Nilai signifikansi variabel debt
to equity (DER) sebesar 0,131 >
0,05 maka debt to equity ratio
(DER) secara parsial tidak
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memiliki  pengaruh signifikan
terhadap dividend payout ratio
(DPR).
c. Nilai signifikansi variabel return
on assets (ROA) sebesar 0.000 <
0,05 maka return on assets
(ROA) secara parsial memiliki
pengaruh  signifikan terhadap
dividend payout ratio (DPR).
Nilai signifikansi variabel earning per
share (EPS) sebesar 0,095 > 0,05
maka earning per share (EPS ) secara
parsial tidak memiliki pengaruh secara
signifikan terhadap dividend payout
ratio (DPR).

Analisis Pengaruh Current Ratio
terhadap Dividend Payout Ratio
Current Ratio merupakan rasio

likuiditas yang menunjukkan
kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewajiban jangka

pendeknya seperti melunasi kewajinan
jangka pendek yang telah jatuh tempo
dengan menggunakan aset lancar yang
dimiliki maupun ' dalam “membayar
dividen. Jika nilai current ratio
menunjukkan hasil yang tinggi, maka
akan berpengaruh terhadap pembagian
jumlah dividend payout rationya.

Hasil ~ pengujian  hipotesis
pertama menunjukkan bahwa current
ratio tidak berpengaruh terhadap
dividend payout ratio yang terjadi
pada seluruh perusahaan manufaktur.
Hal ini didukung dengan data
deskriptif ~ pada gambar 4.1 dan
gambar 4.2 yang menunjukkan ketika
current ratio mengalami penurunan
walaupun tidak besar, dividend payout
ratio pergerakannya tidak searah
secara konsisten setengah tahunnya,
karena dividend payout ratio tahun
2012 meningkat tajam sebesar 71,49%

dan tahun 2013 menurun tajam sebesar
45,92%.Hasil penelitian ini  sesuai
dengan penelitian yang dilakukan oleh
Fillya (2014) vyang menyebutkan
bahwa current ratio tidak mempunyai
pengaruh terhadap dividend payout
ratio. Posisi likuiditas perusahaan
pada kemampuan pembagian dividend
payout ratio sangat berpengaruh,
alasannya karena dividen dibayarkan
dengan kas dan tidak dengan laba
ditahan. Sehingga perusahaan harus
memiliki kas  tersedia  untuk
pembayaran dividen. Namun,hasil
penelitian ini tidak sesuai dengan hasil
penelitian - dari Rizky (2014), yang
menyatakan bahwa current ratio
berpengaruh terhadap dividend payout
ratio.

Analisis Pengaruh Debt To Equity
terhadap Dividend Payout Ratio
Debt to equity ratio
mencerminkan kemampuan
perusahaan dalam memenuhi seluruh
kewajibannya, yang ditunjukkan oleh
beberapa bagian modal sendiri yang
digunakan untuk membayar hutang.
Jika nilai debt to equity pada
perusahaan tinggi, maka hal itu
menunjukkan bahwa dividend payout
ratio yang dibagikan oleh perusahaan
tidak sesuai harapan para investor.
Penelitian — ini membuktikan
bahwa debt to equity ratio tidak
memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap dividend payout ratio yang
terjadi pada perusahaan manufaktur
yang terdaftar pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2011-2014.
Hal ini didukung dengan hasil
pengujian statistik pada gambar 4.6
yang mencerminkan ketika debt equity
ratio tinggi maka hal ini tidak
mempengaruhi devidend payout ratio.
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Faktor ini mencerminkan bahwa
kemampuan perusahaan dalam
memenuhi seluruh kewajibannya yang
ditunjukkan oleh beberapa modal
sendiri  yang digunakan  untuk
membayar hutang. Semakin besar
rasio ini menunjukkan semakin besar
kewajibannya dan rasio yang semakin
rendah akan menunjukkan semakin
tinggi kemampuan perusahaan
memenuhi kewajibannya. Peningkatan
hutang yang dimiliki oleh perusahaan,
akan mempengaruhi besar kecilnya
laba bersih perusahaan yang tersedia
bagi para pemegang saham termasuk
akan  mempengaruhi  pembagian
dividend payout rationya. Hasil pada
penelitian ini sesuai dengan penelitian
yang dilakukan oleh Lisa dan Clara
(2009), yang menyatakan bahwa debt
to equity ratio (DER) tidak memiliki
pengaruh terhadap dividend payout
ratio. Namun hasil tersebut berbeda
dengan hasil penelitian yang dilakukan
oleh Utami (2008), hasil tersebut
menunjukkan bahwa debt to equity
ratio memiliki pengaruh terhadap
dividend payout ratio.

Analisis Pengaruh Return On Assets
terhadap Dividend Payout Ratio

Profitabilitas yang  diukur
dengan ROA merupakan indikator
keberhasilan kinerja suatu perusahaan
untuk menghasilkan laba. semakin
tinggi tingkat Return On Assets suatu
perusahaan, maka laporan keuangan
yang dihasilkan perusahaan tersebut
juga akan memberikan berita baik.
Dengan kata lain perusahaan yang
memiliki berita baik akan cenderung
menyampaikan laporan keuangan tepat
waktu dibandingkan dengan
perusahaan yang memiliki Return On
assets yang buruk. Jika perusahaan

memiliki return on assets yang tinggi,
maka dividend payout ratio yang akan
dibagikan oleh perusahaan juga akan
meningkat.

Hasil pengujian menunjukkan
bahwa return on assets memiliki
pengaruh signifikan terhadap dividend
payout ratio, artinya naik turunnya
return on asset akan berpengaruh
terhadap dividend payout ratio yang
akan dibagikan. Hal ini didukung
dengan hasil pengujian deskriptif dan
dapat dilihat pada gambar 4.1 dan
gambar 4.4, dimana return on assets
mengalami penurunan meskipun tidak
besar, = dividend  payout ratio
pergerakkannya tidak secara konsisten
karena pada tahun 2012 mengalami
peningkatan - sebesar  71,49%, pada
tahun 2013 dividend payout ratio juga
mengalami penurunan sebesar
45,92%.

Hasil pengujian ini  sesuai
dengan hasil pengujian yang dilakukan
olen Lisa dan Clara (2009), yang
menyatakan bahwa return on assets
memiliki  pengaruh  yang signifikan
terhadap dividend payout ratio.
Penelitian ~yang dilakukan oleh
Marpaung dan Hadianto (2005), juga
menyatakan bahwa return on assets
memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap dividend payout ratio. Hasil
pada penelitian ini  menunjukkan
bahwa perusahaan selalu berusaha
meningkatkan citranya dengan cara
setiap peningkatan laba akan diikuti
dengan peningkatan porsi laba yang
dibagi sebagai dividen dan juga dapat
mendorong peningkatan nilai saham.
Namun hasil penelitian ini berbeda
dengan hasil penelitian yang dilakukan
oleh Sunarto (2004), yang menyatakan
bahwa return on assets tidak memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap
dividend payout ratio.
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Analisis Pengaruh Earning Per
Share terhadap Dividend Payout
Ratio

Earning per share merupakan
jumlah pendapatan yang diperoleh
dalam satu periode atau rasio yang
menunjukkan bagian laba untuk setiap
saham yang akan diperoleh para
pemegam saham. Jika nilai earning
per share yang dimiliki perusahaan
meningkat, maka jumlah dividend
payout ratio  juga  mengalami
peningkatan.

Hasil pengujian statistik pada
gambar 4.2, menunjukkan bahwa
secara simultan earning per share
tidak berpengaruh terhadap dividend
payout ratio, hal ini didukung uji
statistik yang dilakukan, artinya bahwa
naik turunnya persentase sebuah
earning per share tidak berpengaruh
terhadap nilai jumlah dividend payout
ratio yang akan  dibagikan. Hasil
penelitian tersebut tidak sesuai dengan
hasil penelitian yang dilakukan oleh
Shinta (2012), yang menyatakan
bahwa earning per share memiliki
pengaruh secara bersamaan maupun
secara parsial  terhadap dividend
payout ratio.

KESIMPULAN, KETERBATASAN
DAN SARAN
Berdasarkan  Uji F ' yang

dilakukan membuktikan bahwa model
regresi dari penelitian ini fit. Hasil uji
tersebut menyatakan bahwa
keseluruhan  variabel  independen
secara simultan berpengaruh terhadap
variabel independen. Berdasarkan
Adjusted R? menunjukkan bahwa
pengaruh current ratio, debt to equity
ratio, return on assets, dan earning
per share terhadap dividend payout

ratio sebesar 16,4%, sedangkan
sisanya 83,6% dipengaruhi oleh
variabel lain yang tidak terdapat di
dalam penelitian.

Berdasarkan hasil dari
penelitian variabel current ratio tidak
berpengaruh terhadap variabel
dividend payout ratio, hasil dari
penelitian variabel debt to equity tidak
berpengaruh terhadap variabel
dividend payout ratio, variabel return
on assets berpengaruh terhadap
variabel dividend payout ratio, dan
berdasarkan hasil penelitian variabel
earning per share tidak berpengaruh
terhadap variabel dividend payout
ratio. Keterbatasan penelitian ini
adalah pada saat melakukan pengujian
normalitas data, ditemukan data yang
tidak normal, sehingga perlu dilakukan
transformasi data atau membuang data
yang  diperoleh ~ outlier  yang
menyebabkan sampel  penelitian
berkurang.

Berdasarkan keterbatasan yang
telah diuraikan diatas, penelitian ini
jauh dari kata sempurna. Oleh karena
itu, akan diberikan beberapa saran
yang diharapkan akan berguna dan
dapat memberikan hasil yang baik
untuk penelitian yang akan dilakukan
selanjutnya.  Saran  yang dapat
diberikan oleh penulis adalah untuk
penelitian selanjutnya dapat mengganti
metode penelitian, sehingga data dapat
terdistribusi normal.  Contohnya
dengan menggunakan metode matriks.
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