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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk membuktikan secara empiris pengaruh secara
parsial dan simultan antara Current Ratio, Debt to Equity Ratio dan Return On
Assets terhadap Dividend Payout Ratio. Sampel penelitian ini adalah perusahaan
Real Estate dan Property yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun
2014-2018 sebanyak 11 perusahaan. Pengambilan sampel dilakukan dengan teknik
purposive sampling. Analisis data yang digunakan adalah analisis regresi
berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa CR, DER dan ROA secara
simultan tidak berpengaruh signifikan terhadap DPR dengan nilai Fhitung 1.02 <
Ftabel 4.76. Secara parsial Current Ratio berpengaruh positif dan tidak signifikan
terhadap Dividend Payout Ratio. Debt to Equity Ratio berpengaruh positif dan
tidak signifikan terhadap Dividend Payout Ratiodan Return on assets berpengaruh
positif dan tidak signifikan terhadap Dividend Payout Ratio. Besarnya pengaruh
yang diberikan ketiga variabel independen terhadap variabel dependen 30.5%.

Kata Kunci: Current Ratio, Debt to equity , Return on Asset dan Dividend
payout ratio.



ABSTRACT

This study aims to prove empirically the effect partially and simultaneously
between Current Ratio, Debt to Equity Ratio and Return On Assets on Dividend
Payout Ratio. The sample of this research is the Real Estate and Property
companies listed on the Indonesia Stock Exchange (BEI) 2014-2018 as many as
11 companies. The sample was taken by using purposive sampling technique. The
data analysis used is multiple regression analysis. The results showed that CR,
DER and ROA simultaneously did not have a significant effect on DPR with a
value of Fcount 1.02 <Ftable 4.76. Partially Current Ratio has a positive and
insignificant effect on the Dividend Payout Ratio. Debt to Equity Ratio has a
positive and insignificant effect on the Dividend Payout Ratio and Return on
assets has a positive and insignificant effect on the Dividend Payout Ratio. The
amount of influence given by the three independent variables on the dependent
variable is 30.5%.

Keywords: Current Ratio, Debt to equity , Return on Asset dan Dividend payout
ratio.
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BAB I
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Perkembangan ekonomi suatu negara dapat diukur dengan banyak cara, salah
satunya dengan mengetahui tingkat perkembangan dunia pasar modal. Pasal
modal melibatkan adanya pihak penyalur dana atau investor dan pihak yang
membutuhkan dana atau perusahaan. Tujuan para investor menginvestasikan
dananya kepada suatu perusahaan adalah untuk memaksimalkan return. Return
(tingkat pengembalian) tersebut dapat berupa capital gain ataupun dividen untuk
investasi pada saham dan pendapatan bunga untuk investasi pada surat hutang.
Dividen merupakan salah satu bentuk pengembalian dari hasil investasi yang
diingikan investor. Oleh karena itu, investor memiliki kepentingan untuk mampu
memprediksi berapa besar tingkat pengembalian investasi mereka. Kebijakan
dividen adalah keputusan apakah laba yang diperoleh perusahaan akan dibagikan
kepada pemegang saham sebagai dividend atau akan ditahan dalam bentuk laba
ditahan guna pembiayaan investasi di masa datang. Kebijakan dividen juga
mempengaruhi dua pihak yang berkepentingan dan saling bertentangan, yaitu
investor yang mengharapkan dividen, dengan kepentingan perusahaan terhadap
laba ditahan.

Kebijakan dividen perusahaan tergambar pada dividend payout rationya yaitu
persentase laba yang dibagikan dalam bentuk deviden tunai,artinya besar kecilnya
dividend payout ratio akan mempengaruhi keputusan investasi para pemegang

saham dan disisi lain berpengaruh pada kondisi keuangan perusahaan. Menurut



Sudana (2011) Dividend Payout Ratio (rasio pembayaran dividen) adalah bagian
dari  keputusan pembelanjaan perusahaan khususnya berkaitan dengan
pembelanjaan internal perusahaan. Hal ini karena besar kecilnya dividen yang
dibagikan akan mempengaruhi besar kecilnya laba yang ditahan. Rasio yang
menunjukkan persentasi setiap keuntungan yang diperoleh yang didistribusikan
kepada pemegang saham dalam bentuk uang tunai, jadi DPR menunjukkan
besaran dividen yang dibagikan terhadap total laba bersih perusahaan sekaligus
menjadi sebuah parameter untuk mengukur besaran dividen yang akan dibagikan
ke pemegang saham.Pada penelitian ini menggunakan data pada perusahaan Real
Estate dan property.

Dalam penelitian ini peneliti menggunakan rasio likuiditas dengan alat ukur
Current Ratio (Rasio Lancar). Current Ratio merupakan rasio untuk mengukur
kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek atau hutang
yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan. Untuk menilai
posisi keuangan suatu perusahaan menggunakan rasio leverage yang diukur
dengan rasio Debt to Equity Ratio (DER). Untuk melihat kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba perusahaan juga menggunakan rasio profitabilitas yang
diukur dengan Return On Assets (ROA). Kebijakan dividen perusahaan tergambar
pada dividend payout ratio (DPR), yaitu persentase laba yang dihasilkan
dibagikan kepada pemilik dalam bentuk deviden tunai. Hal ini berarti jika
pendapatan perusahaan menurun, maka dividen pun akan menurun atau menjadi
kecil.

Pertimbangan mengenai dividend payout ratio dapat berkaitan dengan kinerja

keuangan perusahaan. Jika Kinerja keuangan perusahaan baik maka besarnya



dividend payout ratio sesuai dengan harapan pemegang saham dan tentu saja
tanpa mengabaikan kepentingan perusahaan untuk tetap sehat dan tumbuh.
Kinerja keuangan yang berbuhungan dengan Dividend Payout Ratio rasio
likuiditas. Berikut ini tabel perkembangan Current Ratio, Debt to Equity Ratio
dan Return on Asset dan variabel dependen yaitu Dividend Payout Ratio pada PT.

Wijaya Karya Tbk tahun 2014-2018.

Table 1.1 Data CR, ROA,DER dan DPR Pada PT. Wijaya Karya Tbk Tahun

2014-2018
Ratio Tahun Tahun Tahun Tahun Tahun
2014 2015 2016 2017 2018
CR(%) 134,4 158,64 123,75 120,55 154
DER(X) 2,2 2,6 1,49 2,12 2,7
ROA (%) 4,72 3,59 3,69 2,97 1,86
DPR (%) 16,4 17,8 26,48 17,74 14,6

Sumber : data diolah, PT. Wijaya Karrya Januri 2019

Dari tabel diatas terlihat perkembangan CR dan ROA menurun pada tahun
2017. CR tahun 2017 dari 123,75% menjadi 120,55% sedangkan ROA dari
3,69% menjadi 2,97% diikuti oleh DPR dari 26,48 menjadi 17,74. Hal tersebut
memperkuat pernyataan bahwa rasio profitabilitas memiliki pengaruh terhadap
pemberian deviden. Tetapi hal tersebut berbanding terbalik pada hasil dari DER.
Dari tabel diatas DER mengalami kenaikan dari tahun 2017 yaitu dari 1,49x
menjadi 2,12x. Hal tersebut memungkinkan pada tahun 2017 perusahaan lebih
mengutamakan pembayaran hutang-hutangnya dengan menurunkan jumlah
dividen yang dibagikannya.

Berikut tabel perkembangan Current Ratio, Debt to Equity Ratio dan Return

on Asset dan variabel dependen yaitu Dividend Payout Ratio pada PT.

Metropolitan Kentjana Thk tahun 2014-2018.



Table 1.2 Data CR, ROA, dan DER PT. Metropolitan Kentjana Tbk
Tahun 2014-2018

Ratio TZ%hllil” Tahun 2015 Tza(‘)h1“6” Tahun 2017 Tza(‘)hllg”

CR(%) 93% 111,18% | 158.96% | 64.22% 187%
DER(X) 1 1,02 0.78 0,50 0,35
ROA (%) | 10,14 1558 18.14 17.48 117
DPR (%) | 48,49 34.85 2017 2031 28.9

Sumber : data diolah, PT. Metropolitan Kentjana Januri 2019

Dari tabel diatas terlihat dari tahun 2017 CR, DER dan ROA mengalami

penurunan. CR dari 158,96% menjadi 64,22%, DER dari 0,78x menjadi 0,50x
sedangkan ROA dari 18,14% menjadi 17,48%. Sedangkan DPR mengalami
kenaikan dari 29,17 % menjadi 29,31%. Ini memungkinkan bahwa perusahaan
akan meningkatkan deviden dengan menahan laba yang akan dibagikan.

Menurut Arie Basuki (2012) bahwa Variabel CR, DER dan ROA tidak
berpengaruh signifikan terhadap DPR. Sedangkan menurut Yuni Setiowati (2013)
variabel CR, DER dan ROA berpengaruh terhadap DPR sedangkan secara parsial
hanya variabel DER yang tidak berpengaruh terhadap DPR. Berikut tabel
perkembangan Current Ratio, Debt to Equity Ratio dan Return on Asset dan
variabel dependen yaitu Dividend Payout Ratio pada PT. Ciputra Development

Tbk tahun 2014-2018.

Table 1.3 Data CR, ROA, dan DER PT. Ciputra Development Tbk
Tahun 2014-2018

Ratio Tahun 2014 | Tahun 2015 | Tahun 2016 | Tahun 2017 | Tahun 2018
CR(%) 142,68 150,03 187,53 194,88 200
DER(X) 1,04 1,01 1,03 1,05 1,1
ROA (%) 7,71 7,18 4,03 3,21 1,96
DPR (%) 683 6,71 6,26 17,31 13,5

Sumber : data diolah, PT. Ciputra Development Januri 2019

Dari data tersebut terlihat pada tahun 2016 ROA dan DPR mengalami

penurunan. ROA dari 7,18% menjadi 4,03% sedangkan DPR dari 6,71% menjadi




6,26%. Sedangkan DER pada tahun 2018 meningkat sebesar 4,7% dari tahun
2017. .Hal tersebut memungkinkan perusahaan pada tahun 2018 lebih
mengutamakan pembayaran hutang-hutangnya dengan menurunkan jumlah
dividen yang akan dibagikan. Bila sampel dari ketiga perusahaan tersebut
disatukan kedalam bentuk grafik, maka berikut grafit rata-rata fluktuasi Current
Ratio, Debt to Equity Ratio dan Return on Asset dan variabel dependen yaitu
Dividend Payout Ratio pada PT. Wjaya Karya Tbk, PT. Metropolitan Kentjana
Tbk dan PT. Ciputra Development Tbk tahun 2014-2018.
Gambar 1.1 Grafik Perkembangan Rata-Rata fluktuasi Current Ratio,

Debt to Equity Ratio dan Return on Asset dan Dividend Payout Ratio
tahun 2014-2018.
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Dari grafik diatas dapat terlihat bahwa Divident Payout Ratio dan Return On
Assets memiliki hubungan yang searah dimana bila ROA mengalami penurunan
DPR juga mengalami penurunan begitu juga sebaliknya. Berbeda dengan Debt to
Equity Ratio, hubungan nya dengan Divident Payout Ratio berbanding terbalik
yang artinya jika Divident Payout Ratio mengalami penurunan maka Debt to

Equity Ratio mengalami kenaikan begitu sebaliknya. Hal ini mengindikasi bahwa



perusahaan mementingkan untuk membayar hutang dengan begitu berdampak
dengan turunnya rasio Divident Payout Ratio yang dibagikan kepada pemegang
saham. Pernyataan tersebut sejalan dengan penelitian Wiyatno (2013) yang
menjelaskan bahwa adanya pengaruh negarif dan signifikan antara Debt to equity
ratio terhadap Divident Payout Ratio.

Dalam penelitian Basuki (2012) menyatakan bahwa menyatakan bahwa ROA
memiliki pengaruh positif terhadap Divident Payout Ratio. Namun berbeda hal
nya dengan penelitian Sutrisno (2010) debt to Equity Ratio tidak berpengaruh
signifikan terhadap Divident Payout Ratio (DPR). Menurut Latiefasari, Hani diani
(2011) menyatakan bahwa variabel variabel CR dan DER berpengaruh signifikan
terhadap DPR. CR berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap DPR
sedangkan DER berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap DPR. Namun
berbeda halnya dengan penelitian Indra Wijaya (2017) variabel CR dan DER
berpengaruh terhadap signifikan terhadap DPR.

Dari uraian diatas dapat disimpulkan dalam penelitian ini peneliti tertarik
mengambil penelitian dengan judul “Analisis Pengaruh Current Ratio, Debt to
Equity Ratio dan Return on Asset terhadap Dividend Payout Ratio pada

PerusahaanReal Estatedan Property dan yang terdaftar di BEI”



1.2 Identifikasi Masalah
Dari latar belakang diatas, maka adapun yang menjadi identifikasi dalam
penelitian di atas :

1. Terjadinya penurunan rata-rata nilai Dividend Payout Ratio Pada beberapa
perusahaan Real Estate dan Property yang terdaftar di BEI pada tahun
2014-2018.

2. Rata-rata DER perusahaan mengalami peningkatan sehingga DPR
mengalami penurunan.

3. Terjadinya gap research antara penelitian satu dengan penelitian lainnya.

1.3 Batasan dan Rumusan Masalah

1.3.1 Batasan masalah

Batasan masalah dalam penelitian memiliki tujuan agar masalah yang
diteliti tidak adanya penyimpangan dan lebih terarah sehingga penelitian
hanya terfokus pada masalah tersebut. Adapun penulis membatasi masalah
berdasarkan waktu dan tempat dan variabel . Adapun variabel independen
yang dibatasi dalam penelitian ini adalah Current Ratio, Debt to Equity Ratio
dan Return on Asset dan variabel dependen yaitu Dividend Payout Ratio pada
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) sektor Real Estate
dan Property dengan meninjau data berdasarkan laporan keuangan perusahaan
tersebut dari tahun 2014-2018.
1.3.2 Rumusan Masalah

Terlihat dari penjelasan dalam identifikasi dan batasan masalah diatas,

maka penelitian ini dapat di rumuskan sebagai berikut :



1. Apakah Current Ratio (CR) berpengaruh signifikan secara parsial terhadap
Divident Payout Ratio pada Perusahaan Real Estate dan Property yang
terdaftar di BEI?

2. Apakah Debt To Equity Ratio (DER) berpengaruh signifikan secara parsial
terhadap Divident Payout Ratio pada Perusahaan Real Estate dan Property
yang terdaftar di BEI ?

3. Apakah Return On Asset (ROA) berpengaruh signifikan secara parsial
terhadap Divident Payout Ratio pada Perusahaan Real Estate dan Property
yang terdaftar di BEI ?

4. Apakah Current Ratio (CR), Debt To Equity Ratio (DER) dan Return On
Asset (ROA) berpengaruh signifikan secara simultan terhadap Divident
Payout Ratio pada Perusahaan Real Estate dan Property yang terdaftar di

BEI'?

1.4 Tujuan dan Manfaat Penelitian

1.4.1 Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah diatas maka tujuan dalam penelitian ini
adalah :

1. Untuk membuktikan secara empiris pengaruh Current Ratio secara parsial
terhadap Divident Payout Ratio pada Perusahaan Real Estate dan Property

yang terdaftar di BEI .
2. Untuk membuktikan secara empiris pengaruh Debt to Equity Ratio secara
parsial terhadap Divident Payout Ratio pada Perusahaan Real Estate dan

Property yang terdaftar di BEI.



3. Untuk membuktikan secara empiris pengaruh Return On Assets secara
parsial terhadap Divident Payout Ratio pada Perusahaan Real Estate dan
Property Yang Terdaftar di BEI.

4. Untuk membuktikan secara empiris pengaruh Current Ratio, Debt to
Equity Ratio dan Return On Assets secara simultan terhadap Divident
Payout Ratio pada Perusahaan Real Estate dan Property yang terdaftar di
BELI.

1.4.2 Manfaat Penelitian

Berdasarkan tujuan penelitian diatas, manfaat yang di harapkan dalam

penelitian ini adalah sebagai berikut :

1. Manfaat Teoritis
Untuk memberikan pengetahuan sejauh mana pengaruh Current Ratio,
Debt to Equity Ratio dan Return On Asset terhadap dividend payout
ratio pada perusahaan Real Estate dan Property, yang terdaftar di BEI
pada tahun 2014 hingga tahun 2018.

2. Manfaat Praktis

a. Penelitian ini  bermanfaat bagi peneliti untuk memperdalam

pengetahuan tentang pengaruh Current Ratio, Debt to Equity Ratio dan
Return On Asset terhadap dividend payout ratio pada PerusahaanReal
EstatedanProperty yang terdaftar di BEI pada tahun 2014 hingga
tahun 2018 sehingga dapat digunakan untuk pembelajaran dan
pertimbangan dalam menerbitkan laporan keuangan tahunan agar tidak

terjadi keterlambatan.
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b. Dapat digunakan sebagai bahan masukan bagi pihak-pihak yang akan

melanjutkan penelitian sesuai dengan topik penelitian ini.

1.5 Keaslian Penelitian
Penelitian ini merupakan replikasi dari penelitian memiliki Lisa Marlina
dan Clara Danica (2009) dengan judul “Analisis PengaruhCash Position, ,
Debt to Equity Ratio dan Return on Asset terhadap Dividend Payout Ratio
pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2004-2007".
Sedangkan penelitian ini berjudul “Analisis Pengaruh Current Ratio, Debt to
Equity Ratio dan Return on Asset terhadap Dividend Payout Ratio pada
Perusahaan Real Estatedan Property dan yang terdaftar di BEI tahun 2014-
2018”. Berikut dibawah ini perbedaan penelitian ini dengan penelitian
sebelumnya :
1. Sampel :Penelitian terdahulu pada seluruh perusahaan manufaktur
sedangkan penelitian sekarang pada perusahaan real estate dan property.
2. Variabel penelitian : Penelitian tedahulu menggunakan 3 (tiga) variabel
bebas yaitu, variabel cash position, debt to equity ratio dan return on
assetdan 1 variabel terikat yaitu dividend payout ratio. Dan dalam
penelitian ini mengubah 3 variabel bebas Current Ratio, debt to equity
ratio dan return on assetdan 1 variabel terikat yaitu dividend payout ratio.
3. Jumlah observasi/sampel (n) : Penelitian terdahulu menggunakan 24
perusahaan sedangkan penelitian ini menggunakan 11 perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
4. Waktu penelitian : Penelitian terdahulu dilakukan tahun 2009 sedangkan

penelitian ini tahun 2019.



BAB |1
TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Landasan Teori
2.1.1 Dividend Payout Ratio (DPR)
2.1.1.1 Pengertian Dividend Payout Ratio (DPR)

Menurut Rudianto (2012) Dividen adalah bagian laba usaha yang
diperoleh perusahaan dan diberikan oleh perusahaan kepada pemegang
sahamnya sebagai imbalan atas kesediaan mereka menanamkan hartanya
dalam perusahaan.

Menurut Tatang Ary Gumantry (2013:226) Dividen adalah bagian
dari keuntungan yang dibagikan kepada pemegang saham yang dapat berupa
dividen tunai atau dividen saham. Pembagian ini akan mengurangi laba
ditahan dan kas yangtersedia bagi perusahaan. Tetapi distribusi keuntungan
kepada para pemilik memang adalah tujuan utama suatu bisnis. Menurut
Imran (2011) mengungkapkan bahwa “Kebijakan deviden adalah penting
karena beberapa alasan, pertama adalah perusahaan dapat menggunakan
deviden sebagai alat untuk sinyal keuangan orang luar tentang stabilitas dan
prospek pertumbuhan perusahaan dan kedua adalah deviden memainkan
peran penting dalam struktur modal”.

Menurut Murhadi (2013) “Dividend payout ratio merupakan rasio
yang menggambarkan besarnya proporsi dividen yang dibagikan terhadap

pendapatan bersih perusahaan”. Kebijakan itu tercermin dari besarnya

11
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perbandingan laba yang dibayarkan sebagai dividen terhadap laba bersih
(dividend payout).

Perusahaan bisa saja tidak membagikan deviden walau memperoleh
laba jika dalam kasus perusahaan ingin menggunakan laba perusahaan untuk
melakukan ekspansi atau pengembangan usaha. Itu sebabnya, dalam praktik
pasar saham yang sesungguhnya terkadang ada perusahaan yang tidak
membagikan deviden secara rutin. Bahkan banyak juga yang sama sekali
tidak pernah membagi deviden. Menurut pernyataan Ambarwati( 2010)
hasil pengembangan tersebutjuga akan semakin meningkatkan penghasilan
perusahaan bersangkutan yang pada akhirnya akan semakin mengangkat
harga sahamnya di pasar dan si investor bisa mendapat capital gain lebih
tinggi.Capital gain adalah keuntungan modal yang akan diperoleh
pemegang saham jika menginvestasikan kembali pendapatannya dalam
jangka panjang.

Manajemen mempunyai dua alternatif perlakuan terhadap
penghasilan bersih setelah pajak (earning after tax) perusahaan pertama dib

agi kepada para pemegang sahamperusahaan dalam bentuk
deviden.Kedua diinvestasikan kembali perusahaan sebagai laba ditahan
(retained earning). Apabila laba ditahan ditambah maka deviden harus
dikurangi demikian juga sebaliknya.
2.1.1.2 Teori Kebijakan Deviden

Terkait teori deviden, untuk menjawab sebenarnya investor lebih

menyukai pembayaran deviden tinggi atau rendah maka ada 3 teori yang
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dapat menjelaskan hal ini. Menurut Ambarwati (2010) ketiga teori deviden
yaitu:
1) Divident Irrelevance Theory

Menurut Merton Miller dan Franco Modigliani, nilai suatu perusahaan
tidak ditentukan oleh besar kecilnya rasio pembayaran dividen tapi
ditentukan oleh laba bersih sebelum pajak (EBIT) dan risiko bisnisnya.
Dengan kata lain, MM berpendapat bahwa nilai suatu perusahaan
tergantung semata-mata pada pendapatan yang dihasilkan oleh aktivanya,
bukan pada bagaimana pendapatan tersebut dibagi diantara dividen dan
laba ditahan. Teori ini juga mengasumsikan bahwa investor tidak
memiliki perbedaan dalam hal dividen dan capital gains, menurut
mereka keduanya itu tidak mempengaruhi apapun.

Teori ini dikemukakan oleh Gorden dan Lintner yang menganggap
dividen yang diterima merupakan sesuatu yang sudah pasti di tangan
sehingga memiliki risiko yang lebih rendah dibandingkan capital gains.
Mereka juga berpendapat bahwa investor lebih menyukai dividen karena
lebih pasti pendapatannya daripada mengharapkan sesuatu pendapatan
yang belum pasti jika menginvestasikan kembali dividen pada investasi
tertentu.

2) Tax Prefence

Teori ini diajukan oleh Litzenberger dan Ramaswamy yang
menyatakan bahwa adanya pajak terhadap dividen dan capital gains,
investor lebih menyukai capital gains karena pajak atas capital gains

baru dibayar setelah saham dijual, sementara pajak atas dividen harus
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dibayar setiap tahun setelah pembayaran dividen. Apalagi umumnya
pajak atas dividen lebih besar daripada pajak atas capital gains sehingga
investor dapat memperoleh keuntungan dari perbedaan pajak ini. Karena
adanya keuntungan-keuntungan pajak ini, imvestor lebih suka bila
manajemen perusahaan menahan sebagian besar laba. Investor juga
mensyaratkan tingkat keuntungan yang lebih tinggi pada saham yang
memberikan dividend yield tinggi dan capital gains rendah daripada
saham dengan dividend yield rendah dan capital gains tinggi.
2.1.1.3 Jenis-Jenis Dividen
Dividen yang dibagikan perusahaan kepada para pemegang saham
terdiri dari beberapa jenis dividen. Jenis yang paling menarik bagi
pemegang saham terdiri dari beberapa jenis dividen tunai atau dividen kas.

Menurut Rudianto (2012) jenis dividen yang dapat dibagikan oleh

perusahaan kepada pemegang sahamnya sebagai berikut :

1) Dividen tunai yaitu bagian laba usaha yang dibagikan kepada
pemegang saham dalam bentuk uang tunai. Sebelum dividen
dibagikan, perusahaan harus mempertimbangkan kesediaan dana
untuk membayar dividen. Jika perusahaan memilih  untuk
membagikan dividen tunai, itu berarti pada saat dividen akan
dibagikan kepada pemegang saham perusahaan memiliki uang tunai
dalam jumlah yang bcukup. Hal lain yang perlu diketahui adalah
bahwa dividen tunai tidak dibagikan kepada pemegang saham treasuri.

2) Dividen harta yaitu bagian dari laba usaha perusahaan yang dibagikan

dalam bentuk harta selain kas. Walaupun dapat berbentuk harta lain,
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tetapi biasanya harta tersebut dalam bentuk surat berharga yang
dimiliki oleh perusahaan. Jika surat berharga yang dimiliki suatu
perusahaan akan dibagikan sebagai dividen kepada pemegang
sahamnya, maka nilai wajar atau harga pasar surat berharga tersebut
yang dijadikan dasar pencatatan.

3) Dividen skrip atau dividen utang yaitu bagian dari laba usaha
perusahaan yang dibagikan kepada pemegang saham dalam bentuk
janji tertulis untuk membayar sejumlah uang di masa mendatang.
Dividen skrip terjadi karena perusahaan ingin membagi dividen dalam
bentuk uang tunai, tetapi perusahaan ingin membagikan dividen dalam
bentuk uang tunai, tetapi tidak tersedia kas yang cukup, walaupun laba
ditahan menunjukkan saldo yang cukup. Karena itu, pihak manajemen
perusahaan menjanjikan untuk membayar sejumlah uang dimasa
mendatang kepada para pemegang saham. Dividen skrip dapat disertai
dengan bunga dan juga dapat tanpa bunga.

4) Dividen saham yaitu bagian laba usaha yang ingin dibagikan kepada
pemegang saham dalam bentuk saham baru perusahaan itu sendiri.
Dividen saham dibagikan karena perusahaan ingin mengkapitalisasi
sebagian laba usaha yang diperolehnya secara permanen. Jika dividen
saham dibagikan, tidak ada asset yang akan dibagikan dan setiap
pemegang saham memiliki bagian (proporsi) kepemilikan yang sama
pada perusahaan.

5) Dividen likuidasiyaitu dividen yang ingin dibayarkan oleh perusahaan

kepada pemegang saham dalam berbagai bentuknya, tetapi tidak
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dasarkan pada besarnya laba usaha atau saldo laba ditahan perusahaan.
Dividen likuidasi merupakan pengembalian modal atas investasi
pemilik oleh perusahaan.

2.1.1.4 Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Kebijakan dividen
Menurut Ambarwati (2010) faktor-faktor yang biasanya harus (dan

seharusnya) dianalisis perusahaan ketika membuat keputusan kebijakan

dividen.

1. Aturan-aturan hukum
Hukum badan perusahaan memutuskan legalitas distribusi apapun
kepada para pemegang saham biasa perusahaan. Berbagai aturan
hukum vyang dibahas dalam membuat batasan hukum yang
memungkinkan di bawah ini penting kebijakan dividen akhir
perusahaan dapat berjalan.
2. Kebutuhan Pendanaan Perusahaan
Intinya adalah menentukan arus kas dan posisi kas perusahaan

yang akan terjadi di tengah ketiadaan perubahan kebijakan dividen.
Perusahaan mungkin ingin menentukan apakah ada yang tersisa
setelah memenuhi kebutuhan pendanaan perusahaan, termasuk
pendanaan untuk berbagai proyek investasi yang dapat diterima.
Kemungkinan kemampuan perusahaan untuk mempertahankan
dividen harus dianalisis dalam kaitannya dengan distribusi
probabilitas kemungkinan arus kas masa depan dan juga saldo kas.

3. Likuiditas
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Likuiditas peerusahaan merupakan pertimbangan utama dalam
banyak keputusan dividen karena dividen menunjukkan arus kas
keluar, semakin besar posisi kas dan keseluruhan likuiditas
perusahaan maka semakin besar kemampuan perusahaan untuk
membayar dividen. Oleh karena pihak manajemen ingin
mempertahankan likuiditas untuk menghindari risiko/ketidakpastian
maka manajemen tidak akan membayar dividen dalam jumlah besar.

4. Kemampuan Untuk Meminjam

Apabila perusahaan memiliki kemampuan untuk meminjam
dalam jangka waktu relatif singkat maka dapat dikatakan perusahaan
tersebut fleksibel secara keuangan. Semakin besar kemampuan
perusahaan untuk meminjam maka semakin besar pula fleksibilitas
untuk meminjam sehingga perusahaan tidak perlu khawatir dengan
pengaruh pembayaran dividen kas terhadap likuiditasnya.

5. Batasan-batasan dalam Kontrak Utang

Syarat perjanjian utang adalah pelindung kesepakatan dalam
obligasi atau perjanjian pinjaman meliputi batasan untuk pembayaran
dividen. Biasanya syarat perjanjian utang dinyatakan sebagai
persentase maksimum laba ditahan kumulatif dalam perusahaan,
laraangan ini otomatis mempengaruhi pembayaran dividen
perusahaan.

6. Pengendalian
Apabila perusahaan dalam kondisi akan diakuisisi pembayaran

dividen yang rendah akan menguntungkan pihak luar yang sedang di
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7. Pengendalian
Apabila perusahaan dalam kondisi akan diakuisisi pembayaran
dividen yang rendah akan menguntungkan pihak luar yang sedang
mencoba mendapatkan kendali. Perusahaan yang terancam akan
diakusisi akan membayar dividen dalam jumlah besar untuk
menyenangkan pemegang saham.

Selain itu, dividen juga baru bisa diputuskan diberikan pada pemegang
saham bila dalam rapat RUPS (Rapat Umum Pemegang Saham) komisaris
bersama pemegang saham pengendali menilai laba bersih yang diperoleh di
tahun tersebut cukup dan tidak mengganggu jalannya operasional usaha.

Rumus untuk mencari Divident Payout Ratio :

8. Pengendalian
Apabila perusahaan dalam kondisi akan diakuisisi pembayaran
dividen yang rendah akan menguntungkan pihak luar yang sedang
mencoba mendapatkan kendali. Perusahaan yang terancam akan
diakusisi akan membayar dividen dalam jumlah besar untuk
menyenangkan pemegang saham.

Selain itu, dividen juga baru bisa diputuskan diberikan pada pemegang
saham bila dalam rapat RUPS (Rapat Umum Pemegang Saham) komisaris
bersama pemegang saham pengendali menilai laba bersih yang diperoleh di
tahun tersebut cukup dan tidak mengganggu jalannya operasional usaha.

Rumus untuk mencari Divident Payout Ratio :

Dividen tunai perlembar saham

Divident P t Ratio =
triaent Fayout At = 4 A bersih per lembar saham

Sumber:Ambarwati, 2010
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2.1.2 Current Ratio

Kasmir (2018) Current Ratio atau rasio lancar merupakan rasio untuk
mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka
pendek atau utang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara
keseluruhan. Dengan kata lain, seberapa banyak aktiva lancar yang tersedia
untuk menutupi kewajiban jangka pendek yang segera jatuh tempo. Rasio
lancar dapat pula dikatakan sebagai bentuk untuk mengukur tingkat
keamanan (margin of safety) suatu perusahaan. Penghitungan rasio lancar
dilakukan dengan cara membandingkan antara total aktiva lancar dengan
total utang lancar. Versi terbaru pengukuran pengukuran rasio lancar adalah
mengurangi sediaan dan piutang.

Aktiva lancar (current assets) merupakan harta perusahaan yang dapat
dijadikan uang dalam waktu singkat (maksimal satu tahun). Komponen
aktiva lancar meliputi kas, bank, surat-surat berharga, piutang, sediaan, biaya
dibayar dimuka, pendapatan yang masih harus diterima, pinjaman yang
diberikan, dan aktiva lancar lainnya.

Utang lancar (current liabilities) merupakan kewajiban perusahaan
jangka pendek (maksimal satu tahun). Artinya, utang ini segera harus
dilunasi dalam waktu paling lama satu tahun. Komponen utang lancar terdiri
dari utang dagang, utang bank satu tahun, utang wesel, utang gaji, utang
pajak, utang dividen, biaya diterima di muka, utang jangka panjang yang
sudah hampir jatuh tempo, serta utang jangka pendek lainnya.

Dari hasil pengukuran rasio, apabila rasio lancar rendah, dapat dikatakan

bahwa perusahaan kurang modal untuk membayar utang. Namun, apabila
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hasil pengukuran rasio tinggi, belum tentu kondisi perusahaan sedang baik.
Hal ini dapat saja terjadi karena kas tidak digunakan sebaik mungkin. Untuk
mengatakan kondisi suatu perusahaan baik atau tidaknya, ada suatu standar
rasio yang digunakan, misalnya rata-rata industri untuk usaha yang sejenis
atau dapat pula digunakan target yang telah ditetapkan perusahaan
sebelumnya, sekalipun Kkita tau bahwa target yang telah ditetapkan
perusahaan biasannya ditetapkan berdasarkan rata-rata industri untuk usaha
yang sejenis.

Dalam praktiknya sering kali dipakai bahwa rasio lancar dengan standar
200% (2:1) yang terkadang sudah dianggap sebagai ukuran yang cukup baik
atau memuaskan bagi suatu perusahaan. Artinya dengan hasil rasio seperti
itu, perusahaan sudah merasa berada di titik aman dalam jangka pendek.
Namun, sekali lagi untuk mengukur Kkinerja manajemen, ukuran yang
tarpenting adalah rata-rata industri untuk perusahaan yang sejenis.

Rumus untuk mencari rasio lancar atau current rasio dapat digunakan

sebagai berikut.

Aktiva Lancar

Current Ratio=

Utang Lancar

Sumber: Kasmir, 2018
2.1.3 Debt To Equity Ratio (DER)

Debt to Equity Ratio (DER) adalah rasio yang digunakan untuk
mengukur tingkat leverage (penggunaan hutang) terhadap total modal yang
dimiliki perusahaan. Pengertian Debt to Equity Ratio menurut Darsono
dan Ashari (2010) mengungkapkan bahwa Debt to Equity Ratio (DER)

merupakan salah satu rasio leverage atau solvabilitas. Rasio solvabilitas
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adalah rasio untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam membayar
kewajiban jika perusahaan tersebut dilikuidasi. Rasio ini juga disebut rasio
pengungkit (leverage) yaitu menilai batasan perusahaan dalam meminjam
uang. Horne dan Machowicz yang dialih bahasakan Fitriasari dan Kwary
(2009) mengemukakan bahwa “leverage merupakan penggunaan biaya
tetap dalam usaha untuk meningkatkan (level up) profitabilitas”.

Rasio ini berguna untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan
peminjam (kreditor) dengan pemilik perusahaan. Dengan Kkata lain, rasio ini
berfungsi untuk mengetahui setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan
untuk jaminan hutang.Bagi bank (kreditor), semakin besar rasio ini, akan
semakin tidak menguntungkan karena akan semakin besar risiko yang
ditanggung atas kegagalan yang mungkin terjadi di perusahaan. Namun,
bagi perusahaan justru semakin besar rasio akan semakin baik. Sebaliknya
dengan rasio yang rendah, semakin tinggi tingkat pendanaan yang
disediakan pemilik dan semakin besar batas pengamanan bagi peminjam
jika terjadi kerugian atau penyusutan terhadap nilai aktiva. Rasio ini juga
memberikan petunjuk umum tentang kelayakan dan risiko keuangan
perusahaan.

Peningkatan hutang akan mempengaruhi besar kecilnya laba bersih
yang tersedia bagi para pemegang saham termasuk dividen yang diterima
karena kewajiban untuk membayar hutang lebih diutamakan daripada
pembagiaan dividen. Jadi, semakin besar rasio hutang berimbas negatif
terhadap kebijakan pembagian dividen,begitu sebaliknya.Satuannya sering

disebutkan dalam persen (%) atau ‘kali’. Debt to Equity Ratio ini sering
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disebut leverage ratio karena dapat diasumsikan untuk mengukur

keberhasilan investasi suatu perusahaan. Secara teori, DER yang lebih dari

100% termasuk kurang baik. Semakin besar DER beban perusahaan

semakin berat, sehingga dapat menghambat laju perusahaan.Debt to Equity

Ratio (DER) merupakan rasio keuangan utama dan menjadi indikator

kesehatan keuangan perusahaan.

a.

DER merupakan ukuran perusahaan melunasi kewajiban atau liability.
Apabila kewajibannya sangat besar, maka keuntungan yang masuk, boleh

jadi akan tergerus dengan kewajiban yang wajib dibayarkan.

. DER ini merupakan indikator utama untuk mengetahui kondisi kesehatan

keuangan perusahaan.

Meningkatnya nilai DER dalam kurun waktu tertentu menandakan
bahwa perusahaan beroperasi dengan ditopang hutang dari kreditor.
Padahal sebaiknya perusahaan yang baik itu dapat beroperasi dengan

normal, meskipun memanfaatkan sumber keuangan sendiri.

. Pemberi  pinjaman dari investordi pasar saham umumnya

mempertimbangkan saham dengan DER yang rendah. Alasannya tentu
agar kepentingannnya berinvestasi lebih terlindungi dari potensi
tergelurnya keuntungan karena kewajiban yang harus dibayar.
Perusahaan yang memiliki DER yang tinggi sering kali kesulitan
memperoleh suntikan dana pinjaman dari para kreditor.

Dari sekian kasus di dunia ini, sebab perusahaan tutup paling dominan
karena gagal bayar atas kewajiban-kewajiban yang harus dibayarkan

alias default.
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g. Perusahaan yang melampaui ambang tertentu yang ditentukan oleh DSN,
dapat dikeluarkan dari Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI).

h. Debt to Equity Ratio (DER) yang dikategorikan wajar nilainya kurang
dari 100% atau kurang dari 1 kali. Maksudnya, nilai hutang tidak lebih
besar dari nilai ekuitas.

Rumus dalam mencari Debt to Equity Ratio;

Total Utan
DER= g

" Total modal sendiri

Sumber: Kasmir,2018
2.1.4 Return On Assets (ROA)

Return on Assets (ROA ) menurut Kasmir (2018) adalah rasio yang
menunjukkan hasil (return atas jumlah aktiva yang digunakan dalam
perusahaan. Menurut Harahap (2010) “Return On Assets (ROA)
menggambarkan perputaran aktiva diukur dari penjualan. Semakin besar
rasio ini maka semakin baik dan hal ini berarti bahwa aktiva dapat lebih
cepat berputar dan meraih laba. Sehingga dapat dikatakan bahwa semakin
tinggi ROA suatu perusahaan semakin besar dividen yang dibayarkan.
Perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang tinggi cenderung akan
membagikan dividen yang lebih besar sebagai sinyal kepada para
pemegang saham bahwa perusahaan dalam kondisi profitable dan memiliki
prosfek yang baik di masa datang.

ROA dinyatakan dalam persentase % bahwa satu-satunya tujuan aset
perusahaan adalah menghasilkan pendapatan dan tentunya juga
menghasilkan keuntungan atau laba bagi perusahaan itu sendiri. Rasio

ROA atau Return On Assets ini dapat membantu manajemen dan investor
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untuk melihat seberapa baik suatu perusahaan mampu mengkonversi
investasinya pada aset menjadi keuntungan atau laba (profit). Tingkat
Pengembalian Aset atau Return on Assets ini sebenarnya juga dapat
dianggap sebagai imbal hasil investasi (return on investment) bagi suatu
perusahaan karena pada umumnya aset modal (capital assets) seringkali
merupakan investasi terbesar bagi kebanyakan perusahaan. Dengan kata
lain, uang atau modal diinvestasikan menjadi aset modal dan tingkat
pengembaliannya atau imbal hasilnya diukur dalam bentuk laba atau
keuntungan (profit) yang diperolehnya.

Tingkat pengembalian Aset atau Return on Assets ini berbeda-beda
pada industri yang berbeda. Industri yang padat modal seperti Industri
Kereta Api, Industri Pertambangan dan Industri Alat Elektronik
berteknologi tinggi akan menghasilkan tingkat pengembalian aset yang
rendah, hal ini dikarenakan industri-industri tersebut memerlukan aset-aset
berharga mahal untuk melakukan bisnisnya. Sedangkan Industri yang
bukan padat modal seperti industri perangkat lunak atau industri jasa akan
menghasilkan tingkat pengembalian aset atau rasio ROA yang tinggi
karena industri-industri tersebut tidak memerlukan aset-aset yang berharga
mahal. Oleh karena itu, Rasio ROA (Return On Assets) ini lebih tepat
digunakan untuk membandingkan perusahaan-perusahaan yang bergerak
dalam bidang yang sama atau untuk membandingkan kinerja perusahaan

dari satu periode dengan periode berikutnya.



Rumus untuk mencari Return on Assets :

ROA :

. Laba bersih setelah pajak,

Total aktiva

Sumber: Kasmir, 2018

2.2 Penelitian sebelumnya

Penelitian sebelumnya dapat dilihat pada tabel berikut ini:

Table 2.1 Penelitian Terdahulu
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No Nama/Tahun Judul Variabel Model Hasil Penelitian
Analisis
1 Lisa Marlina & Analisis  Pengaruh | Variabel X: Regresi Hasil menunjukkan
Clara Danica Cash Position,Debt | 1.Cash Position | Linier Cash Position dan
(2009) to Equity Ratio,dan | 2.Debt to Equity | Berganda Return on Assets
Return on Assets Ratio mempunyai
Terhadap Divident | 3.Return on pengaruh signifikan
Payout Ratio Assets terhadap Divident
Variabel Y : Payout Ratio
Devident Payout sedangkan Der
Ratio tidak mempunyai
pengaruh signifikan
terhadap Devident
Payout Ratio.
2 Handayani, Dyah | Analisis Faktor- | Variabel X : Regresi Hasil Menunjukkan
(2011) faktor yang | 1.ROA Linier bahwa secara
mempengaruhi 2.CR Berganda smultan  variabel
Divident Payout | 3.DER ROA, CR, dan
Ratio pada DER berpengaruh
perusahaan Variabel Y : signifikan
manufaktur di | Devident Payout terhadapDPR. ROA
Bursa Efek | Ratio berpengaruh
Indonesia tahun signifikan  positif
2005s/d 2007 terhadap DPR
DER berpengaruh
signifikan  negatif
terhadap DPR dan
CR tidak
berpengaruh
signifikan terhadap
DPR.
3 Latiefasari, Hani | Analisis  Analisis | Variabel X : Regresi 1.Hasil
Diana (2011) Faktor-Faktor yang | 1.Current Ratio | Linier menunjukkan
mempengaruhi 2.Debt to Equity | Berganda secara smultan
Divident Payout Ratio variabel CR dan
Ratio  perusahaan DER terhadap DPR

manufaktur di BEI
tahun 2005-2007

Variabel Y :
Devident Payout
Ratio

2.CR berpengaruh
positif dan tidak
signifikan terhadap
DPR

3.DER berpengaruh
positif dan tidak
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signifikan terhadap
DPR

4 Yuni  Setiowati | Pengaruh  Current | Variabel X : Regresi Hasil menunjukkan
(2013) Ratio, Debt to | 1.CurrentRatio | Linier bahwa secara
Equity Ratio | 2.Debt toEquity | Berganda smultan variabel
,Earning Per Ratio independen CR,
Share,dan  Return | 3.Earning Per DER, EPS dan
On Assets Terhadap Share ROA berpengaruh
Divident Payout | 4.Return On terhadap DPR
Ratio pada Assets sedangkan secara
perusahaan  yang | Variabel Y : parsial hanya
termasuk Daftar | Devident Payout variabel DER yang
Efek Syariah tahun | Ratio tidak berpengaruh
2008-2010 terhadap DPR.
5 Avrief Basuki | Analisis pengaruh Variabel X : Regresi Hasil menunjukkan
(2012) Cash Ratio,Debt to | 1.Cash Ratio linier bahwa secara
Total Assets 2.Debt to Total berganda smultan (CR,
Ratio,Debt Equity Assets Ratio DAR,DER,ROA,

Ratio, Return on
Assets, dan Net
Profit Margin
Terhadap Devident
Payout Ratio

3.Debt Equity
Ratio

4 Return On
Assets

5.Net Profit
Margin

Variabel Y :
Devident Payout
Ratio

dan NPM ) terbukti
signifikan terhadap
DPR.

Sumber: Penulis

2.3 Kerangka Konseptual

Sugiyono (2014) menyatakan

bahwa kerangka

konsep akan

menghubungkan secara teoritis antara variabel-variabel penelitian yaitu antara

variabel independen dan variabel dependen.Pertimbangan mengenai Divident

Payout Ratio

diduga sangat berkaitan dengan Kkinerja keuangan

perusahaan. Bila kinerja keuangan perusahaan bagus maka perusahaan

tersebut akan mampu menetapkan besarnya Divident Payout Ratio (DPR)

sesuai dengan harapan pemegang saham dan tentu saja tanpa mengabaikan

kepentingan perusahaan untuk tetap sehat dan tumbuh. Rasio yang digunakan

dalam penelitian ini adalah Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER)

dan Return On Assets (ROA).
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a. Pengaruh Current Ratio (CR) terhadap Divident Payout Ratio (DPR).

Setiap perusahaan memiliki kemampuan masing-masing dalam
memenuhi  kewajiban atau hutang lancarnya. Untuk mengetahui
kemampuan kewajiban hutang lancarnya yang dimiliki perusahaan dapat
dilihat dari aktiva lancarnya. Jika hutang lancar melebihi aktiva lancar yang
dimiliki perusahaan, berarti perusahaan tidak mampu menanggung hutang
jangka pendeknya yang dijamin oleh aktiva lancarnya. Tetapi semakin
besar perusahaan untuk memenuhi kebutuhan jangka pendeknya dengan
aktiva lancar, maka posisi kas akan semakin kuat sehingga kemampuan
perusahaan untuk membayar deviden semakin besar.

Menurut kasmir (2012) Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan
dalam membayar kewajiban jangka pendek atau utang yang segera jatuh
tempo pada saat ditagih secara keseluruhan. Rasio ini digunakan untuk
mengetahui berapa banyak aktiva lancar yang tersedia untuk menutupi
kewajiban jangka pendek yang segera jatuh tempo. Menurut Sartono (2015)
Semakin tinggi current ratio ini berarti semakin besar kemampuan
perusahaan untuk memenuhi kewajiban finansial jangka penndek. Aktiva
lancar yang dimaksud termasuk kas, piutang, surat berharga dan
persediaan. Dari aktiva tersebut, persediaan merupakan aktiva lancar yang
kurang likuid dibanding yang lain.

Hal ini diperkuat dari hasil penelitian yang dilakukan Maulida dab
Azhari (2014) dan Setyanusa dan Rosmawati (2013) yang menyatakan

bahwa current ratio (CR) berpengaruh positif dan signifikan terhadap
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dividen kas. Dari uraian diatas dapat diduga bahwa ada pengaruh signifikan
antara Current Ratio (CR) terhadap Divident Payout Ratio (DPR) .

. Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Divident Payout Ratio
(DPR)

Perusahaan  pasti mengharapkan mampu untuk  membayar
kewajibannya di setiap menjalankan operasional perusahaannya. Debt to
Equity Ratio (DER) merupakan untuk mengukur kemampuan perusahaan
dalam memenuhi seluruh hutang. Semakin besar Debt to Equity Ratio
(DER) menunjukkan semakin tinggi kewajibannya dan semakin rendah
Debt to Equity Ratio (DER) akan menunjukkan semakin tinggi perusahaan
dalam memenuhi hutangnya. Semakin besar hutang sebuah perusahaan
akan mempengaruhi tingkat pendapatan yang tersedia bagi pemegang
saham, artinya semakin tinggi kewajiban perusahaan akan menurunkan
tingkat kemampuan untuk membayar dividen.

Menurut Hery (2016) bahwa makin tinggi rasio ini digunakan untuk
mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi seluruh kewajibannya,
baik kewajiban jangka pendek maupun kewajiban jangka panjang.
Perusahaan dengan dengan rasio ini yang tinggi dapat berdampak pada
timbulnya risiko keuangan yang besar, tetapi juga memiliki peluang yang
besar pula untuk menghasilkan laba yang tinggi.

Menurut Kasmir (2012) bahwa semakin besar rasio ini, maka akan
semakin tidak menguntungkan karena akan semakin besar resiko yang
ditanggung atas kegagalan yang mungkin terjadi di perusahaan. Namun,

bagi perusahaan justru semakin besar rasio akan semakin baik. Sebaliknya
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dengan rasio yang rendah, semakin tinggi tingkat pendanaan yang
disediakan pemilik dan semakin besar batas pengamanan bagi peminjam
jika terjadi kerugiaan atau penyusutan terhadap nilai aktiva.

Dan hal ini diperkuat dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh
Lanawati dan Amilin (2015) dan Zulhafni (2016) yang menyatakan bahwa
Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh positif dan signifikan terhadap
Divident Payout Ratio. Dengan ini peningkatan hutang pada gilirannya
akan mempengaruhi besar kecilnya laba bersih yang tersedia bagi
pemegang saham termasuk dividen yang akan diterima, karena kewajiban
tersebut lebih tinggi, maka kemampuan perusahaan untuk membagi dividen
akan semakin rendah.

Pengaruh Return On Assets (ROA) terhadap Divident Payout Ratio (DPR)

Disetiap operasional perusahaan, dapat dipastikan setiap perusahaan
mengharapkan keuntungan atau laba. Karena dengan laba tersebut
perusahaan dapat melanjutkan kegiatan operasionalnya, perusahaan
menggunakan dana dari perusahaan atau dari luar perusahaan atau sering
disebut hutang. Perusahaan yang mempunyai tingkat keuntungan yang
besar cenderung mempunyai hutang yang kecil.

Return On Assets (ROA) juga merupakan tingkat pengembalian
investasi atas investasi perusahaan pada aktiva tetap yang digunakan
operasional. Return On Assets (ROA) yang semakin besar menunjukkan
kinerja keuangan semakin baik, karena tingkat pengembalian investasi
semakin besar, sehingga dapat dikatakan bahwa Return On Assets (ROA)

memiliki pengaru positif terhadap Dividend Payout Ratio. Menurut Hery
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(2016: 193) bahwa “Semakin tinggi hasil pengembalian atas aset berarti
semakin tinggi pula jumlah laba bersih yang dihasilkan oleh setiap rupiah
yang tertanam dalam total aset. Sebaliknya, semakin rendah hasil
pengembalian atas aset berarti semakin rendah pula jumlah laba bersih
yang dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanam dalam total aset.”

Berdasarkan penjelasan diatas di bawah ini terstruktur kerangka
konseptual pada penelitian ini.

Gambar 2.1 Kerangka Konseptual

Current
Ratio (X1)

Debt to
Equity
Ratio(X2)

Divident
Payout

Ratio(Y)

Return On
Assets(X3)

2.4 Hipotesis

Menurut Sugiyono (2014) hipotesis merupakan jawaban sementara terhadap
rumusan masalah penelitian, dikatakan sementara karena jawaban yang diberikan
baru didasarkan pada teori. Maka hipotesis dalam penelitian ini adalah:

a) Current Ratio (CR) berpengaruh signifikan secara parsial terhadap

Divident Payout Ratio Pada Perusahaan Real Estate dan Property Yang

Terdaftar di BEI.
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b) Debt To Equity Ratio (DER) berpengaruh signifikan secara parsial
terhadap Divident Payout Ratio Pada Perusahaan Real Estate dan Property
Yang Terdaftar di BEI.

c) Return On Assets (ROA) berpengaruh signifikan secara parsial terhadap
Divident Payout Ratio Pada Perusahaan Real Estate dan Property Yang
Terdaftar di BE.

d) Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER) dan Return On Assets
(ROA) berpengaruh signifikan secara simultan terhadap Divident Payout

Ratio Pada Perusahaan Real Estate dan Property yang terdaftar di BEI.



BAB Il
METODOLOGI PENELITIAN

1.1 Pendekatan Penelitian

Penilitian ini menggunakan penelitian asosiatif kuantitatif. Penelitian asosiatif
merupakan penelitian yang bertujuan untuk mengetahui hubungan antara dua
variabel atau lebih. Dengan penelitian ini maka akan dapat dibangun suatu teori
yang dapat berfungsi untuk menjelaskan, meramalkan, dan mengontrol suatu
gejala.

Berdasarkan pendapat Dr.Wahid Murni M.pd (2017) metode penelitian
kuantitatif merupakan suatu cara yang digunakan untuk menjawab masalah
penelitian yang berkaitan dengan data berupa angka dan program statistik. Dalam
penelitian ini peneliti menganalisis Pengaruh hubungan antara Current Ratio,
Debt to Equity Ratio dan Return on Assets terhadap Devidend Payout Ratio pada
perusahaan Real Estate dan Manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2014 sampai

2018.

1.2 Tempat dan Waktu Penelitian
1.2.1 Lokasi Penelitian
Lokasi penelitian dilakukan dengan mengambil data yang bersumber di

Bursa Efek Indonesia (BEI) pada rentang waktu dari tahun 2014 sampai

dengan 2018. Dengan sumber dari situswww.idx.co.id, www.o0jk.go.id, dan

situs lainnya.
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1.2.2 Waktu Penelitian
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Waktu penelitian dilakukan mulai agustus 2019 sampai dengan selesali,

dengan format berikut:

Table 3.1 Jadwal Penelitian

No

Aktivitas T a h u n

2

0 1

9

/[ 2

0

2

0

Agutus- Jan-April
Desember 2020
2019

Mei-Sep
2020

Okt-Des
2020

Pengajuan Judul

Penyusunan Proposal

Bimbingan Proposal

Seminar Proposal

Perbaikan Acc Proposal

Pengelolaan Data

Penyusunan Skripsi

Bimbingan Skripsi

OO N OB WIN| -

Meja Hijau

Sumber: Penulis 2020

1.3 Populasi dan Sampel

1.3.1 Populasi

Populasi adalah keseluruhan subjek dan totalitas subjek penelitian

yang dapat berupa; orang, benda, suatu hal yang di dalamnya dapat

diperoleh dan dapat memberikan informasi (data) penelitian. Menurut

Sugiyono (2015) populasi merupakan wilayah generalisasi yang terdiri atas

objek/ subjek/ yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang

ditetapkan oleh peneliti untuk mempelajari

dan kemudian ditarik

kesimpulannya”.Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah

perusahaan real estate dan property yang yang terdaftar di BEI (Bursa Efek

Indonesia) dengan jumlah 80 perusahaan.
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1.3.2 Sampel
Menurut Sugiyono (2015) sampel merupakan bagian dari jumlah
dan karakteristik yang dimiliki oleh populasi tersebut. Bila populasi besar
dan penelitian tidak mungkin mempelajari semua yang ada pada
populasi.Untuk itu sampel yang diambil dari populasi harus betul-betul
respentativ (mewakili). Pada penelitian ini penulis menggunakan bentuk
pengambilan sampel non-probability sampling, artinya tidak semua
anggota populasi berpeluang menjadi sampel dengan teknik purposive
sampling. Sugiyono (2016) menyatakan bahwa purposive sampling dapat
dilakukan dengan menentukan sampel berdasarkan pertimbangan tertentu.
Adapun beberapa pertimbangan yang dilakukan oleh penulis dalam
pengambilan sampel adalah Perusahaan real estate dan property yang
terdaftar di BEI tahun 2014-2018.
a. Perusahaan yang terdaftar di BEI sektor Real Estate dan Property
tahun 2014-2018.
b. Perusahaan yang laporan Kkeuangannya sudah diaudit dan
dipublikasikan.
c. Perusahaan yang membagikan deviden setiap tahunnya.
Dari pertimbangan diatas maka sampel dari penelitian ini terdir idari 11

perusahaan real estate dan property yang dapat dilihat pada tabel 3.2.
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Tabel 3.2 Daftar Perusahaan Sektor Real Estate dan Property di Bursa Efek
Indonesia

=z
)

Nama Perusahaan
Acset Indonusa Thk.
Adhi Karya (Persero) Tbk.
Bekasi Fajar Industrial Estate
Ciputra Development Thk.
Jaya Konstruksi Manggala Prata
Metropolitan Kentjana Thk.
Metropolitan Land Thk.
Pakuwon Jati Thk.
Surya Semesta Internusa Tbk.
Wijaya Karya (Persero) Thk.
Waskita Karya (Persero) Thk.

OO |INOO|O | |W|IN |-

=
o

-
-

1.4 Definisi Operasionalisasi VVariabel
1.4.1 Variabel Penelitian
Variabel Penelitian adalah objek penelitian atau apa yang menjadi
perhatian suatu titik perhatian suatu penelitian. Variabel penelitian ini
adalah 3 ( tiga ) variabel bebas yaitu : current ratio ( X1) , variabel bebas
kedua debt to equity ratio (X2) dan variabel bebas ketiga return on assets
(X3) serta variabel terikat yaitu : devident payout ratio.
1.4.2 Defenisi Operasional
Definisi operasional adalah aspek penelitian yang memberikan
informasi tentang mengukur variabel. Definisi operasional yang terdiri dari
Current ratio , Debt to Equity Ratio, Return On Assets dan Devident Payout
Ratio. Berikut dengan parameter dan skala yang digunakan dalam penelitian

dapat dilihat pada tabel berikut ini :



36

Tabel 3.3 Operasionalisasi Variabel

Nama/jenis
variabel

Definisi

Indikator

Skala

Current Ratio
(X1)

Current Ratio
merupakan rasio
untuk mengukur
kemampuan
perusahaan membayar
kewajiban jangka
pendek atau hutang
yang segera jatuh
tempo pada saat
ditagih secara
keseluruhan.
Kasmir (2014)

Current Ratio:

Aktiva Lancar
Utang Lancar

Sumber: Kasmir, 2018

Rasio

Debt to
Equity Ratio
(X2)

Debt to Equity Ratio
(DER) merupakan
rasio yang digunakan
untuk menilai hutang
dengan ekuitas.
Kasmir (2014 )

DER:

Total Hutang

Total modal sendiri

Sumber: Kasmir, 2018

Rasio

Return on
Assets
(X3)

Return On Assets
(ROA)merupakan
rasio yang
menunjukkan hasil
atas jumlah aktiva
yang digunakan dalam
perusahaan. Menurut
Kasmir (2014)

ROA:

Laba bersih setelah pajak
Total aktiva

Sumber: Kasmir, 2014

Rasio

Devident
Payout Ratio

(Y)

Devident Payout Ratio
adalah kebijakan yang
diambil oleh
manajemen
perusahaan untuk
memutuskan sebagian
keuntungan
dibayarkan kepada
pemegang saham
daripada
diinvestasikan
kembali agar
memperoleh capital
gain

Ambarwati (2010).

DPR:

Deviden kas perlembar saham

Laba yang diperoleh per lembar saham

Sumber: Kasmir, 2014

Rasio
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Teknik Pengumpulan Data

Dalam penelitian ini menggunakan cara studi dokumentasi dengan
cara mengumpulkan, mencatat, dan menghitung data data yang berhubungan
dengan laporan keuangan tang diambil dari BEI. Data yang diperoleh oleh
penulis dari internet serta mempelajari buku yang terkait website resmi di

www.idx.com.

Teknik Analisis Data

Dalam penelitian ini menggunakan program eviews versi 9. Metode
yang digunakan dalam metode analisis ini adalah regresi linier berganda
(multiple regression analysis).

3.6.1 Uji asumsi klasik

Wiranta (2015) model egresi linier berganda dapat disebut sebagai
model yang baik jika jika model tersebut memenuhi asumsi normalitas data
dan bebas dari asumsi klasik baik itu multikolinieritas, autokolerasi dan
heteroskedastistas. Proses pengujian asumsi klasik bersamaan dengan
pemgujian regresi linier berganda.

Uji asumsi klasik dilakukan untuk memberikan kepastian bahwa
persamaan regresi yang didapat memiliki ketepatan dalam estimasi, tidak
bias dan konsisten. Uji ini digunakan untuk melihat ada tidaknya
penyimpangan asumsi model klasik yaitu dengan pengujian normalitas,
multikolinieritas, autokolerasi dan heteroskedastistas.

1) Uji Normalitas
Menurut Ghozali (2012) uji normalitas bertujuan apakah dalam model

regresi variabel dependen dan variabel independen mempunyai kontribusi


http://www.idx.com/
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atau tidak. Model regresi yang baik adalah data distribusi normal atau
mendekati normal. Ada dua cara untuk mendeteksi apakah residual
berdistribusi normal atau tidak yaitu dengan analisis grafik dan uji statistik.
Pada penelitian ini uji normalitas yang digunakan yaitu uji histogram
dengan ketentuan
a) Bila nilai J-B tidak signifikan (lebih kecil dari 2) maka data berdistribusi
normal.
b) Bila probabilitas lebih besar dari 5% (tidak signifikan) maka data
berdistribusi normal.

2) Uji Multikolinieritas

Menurut Ghozali (2012). Uji multikolinieritas bertujuan untuk
menguji apakah suatu model regresi terdapat kolerasi antar variabel bebas
(independen). Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi
antar variabel independen. Pengujian multikolinieritas dilihat dari besaran
nilai tolerance dan variance inflation factor (VIF) dari hasil analisis dengan
menggunakan SPSS. Tolerance mengukur variabel independen yang terpilih
yang tidak dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Apabila nilai
tolerance value lebih tinggi daripada 0,10 atau VIP lebih kecil daripada 10
maka dapat disimpulkan tidak terjadi multikolinieritas.
3) Uji Autokorelasi

Menurut Ghozali (2012) uji autokorelasi bertujuan menguji apakah
dalam model regresi ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada
periode-t dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya).

Pengujian autokorelasi dilakukan dengan uji durbin watson dengan
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membandingkan nilai durbin watson hitung (d) dengan nilai durbin watson
tabel, yaitu batas atas (du) dan batas bawah (dL). Kriteria pengujian adalah
sebagai berikut:
a) Jika 0 < d < dL, maka terjadi autokorelasi positif.
b) Jika dL < d < du, maka tidak ada kepastian terjadi autokorelasi atau
tidak.
¢) Jika d-dL < d < 4, maka terjadi autokorelasi negatif.
d) Jika 4 —du < d < 4 —dL, maka tidak ada kepastian terjadi autokorelasi
atau tidak.
e) Jika du < d < 4 —du, maka tidak terjadi autokorelasi positif maupun
negatif.
4) Uji Heteroskedastisitas
Menurut Ghozali (2012) uji Heteroskedastisitas bertujuan menguji
apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan varian dari residual satu
pengamatan ke pengamatan yang lain. Jika varian dari residual satu
pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka disebut homoskedastisitas dan
jika berbeda disebut heteroskedastisitas. Uji Heteroskedastisitas dilakukan
dengan Heteroskedasticity Test: White atau uji white dengan melihat nilai
Prob Obs*R-Squared < o = 5% = 0.05 maka data terbebas dari

heteroskedastisitas.
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3.6.2 Pengujian Hipotesis
a. Analisis Linier Berganda

Menurut Martono (2014) regresi linier berganda adalah suatu
teknik  ketergantungan.  Pengujian  hipotesis  penelitian  ini
menggunakan analisis regresi berganda (multiple regression
anakysis). Analisis regresi berganda adalah metode statistik yang
digunakan untuk menentukan besarnya pengaruh analisis antara
variabel independen yaitu current ratio, debt to equity ratio dan return
on assets terhadap variabel dependen yaitu divident payout ratio.

Model regresi berganda yang digunakan adalah sebagai berikut :
Y:a+b1X1+b2X2+b3X3+e

Dimana :
Y = Divident Payout Ratio
A = Konstanta

B1,32 =Koefisien Variabel

X1 =Current ratio

X2 =Debt to Equity Ratio
X3 =Return on Assets

e =error

¢) Uji hipotesis

Uji hipotesis dilakukan dengan membandingkan probabilitas
signifikan (p) dengan taraf signifikasi (a) sebesar 0,05. Apabila
perbandingan nilai probabilitas signifikan (p) lebih kecil bila

dibandingkan dengan nilai taraf signifikasi (o), maka hipotesis yang
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diajukan dapat diterima. Sedangkan apabila nilai probabilitas
signifikan (p) lebih besar dari nilai taraf signifikasi (o), maka hipotesis
ditolak. Dengan kriteria keputusan sebagai berikut:

Ho diterima jika nilai Sig (p-value) > alpha 0,05 yang artinya tidak
signifikan.

Ha diterima jika nilai Sig (p-value) < alpha 0,05 yang artinya

signifikan.

1) Uji signifikan Parsial (Uji-t)

Menurut Ghozali (2012) uji beda t-test digunakan untuk menguji
seberapa jauh pengaruh variabel independen yang digunakan dalam
penelitian ini secara individual dalam menerangkan variabel dependen
secara persial. Untuk mengetahui diterima atau tidaknya hipotesis
yang diajukan, dilakukan uji t, dengan rumusan hipotesis sebagai
berikut :

Pengujian Xi:

a) Ho : B2 = 0, artinya Current Ratio diduga berpengaruh tidak
signifikan secara parsial terhadap Divident Payout Ratio pada
perusahaan real estate dan property yang terdaftar di BEI.

b) Ha : B1 # 0, artinya Current Ratio berpengaruh dan signifikan
secara parsial terhadap Divident Payout Ratio pada perusahaan real
estate dan property yang terdaftar di BEI.

Pengujian X;:
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a) Ho: B2 =0, artinya Debt to Equity Ratio diduga berpengaruh tidak
signifikan secara parsial terhadap Divident Payout Ratio pada
perusahaan real estate dan property yang terdaftar di BEI.

b) Ha : B, # 0, artinya Current Ratio berpengaruh dan signifikan
secara parsial terhadap Divident Payout Ratio pada perusahaan real
estate dan property yang terdaftar di BEI.

Pengujiian X3

a) Hy : B3 = 0, artinya Return On Assets diduga berpengaruh tidak
signifikan secara parsial terhadap Divident Payout Ratio pada
perusahaan real estate dan property yang terdaftar di BEI.

b) Ho : B3 = 0, artinya Return On Assets diduga berpengaruh tidak
signifikan secara parsial terhadap Divident Payout Ratio pada
perusahaan real estate dan property yang terdaftar di BEI.

Kriteria pengambilan keputusannya adalah sebagai berikut:

a) Terima H, (Tolak Ha) jika thitung < tiaber atau nilai signifikan > 0,05.

b) Terima H, (Tolak Ha) jika thitung > trapel atau —tiaper > thitung (J1Ka thitung

negatif) atau nilai signifikan > 0,05.

2) Uji Signifikan Simultan (Uji-F)

Menurut Ghozali (2012) Uji statistik F pada dasarnya
menunjukkan apakah semua variabel independen atau variabel bebas
yang dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-
sama terhadap variabel dependen atau variabel terikat, yaitu jika :
a)Ho: B1= P2 = Ps =0, artinya Current Ratio (X;), Debt to Equity

Ratio (X;) dan Return On Assets (X3) diduga berpengaruh tidak
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signifikan secara smultan terhadap Divident Payout Ratio (Y) pada
perusahaan real estate dan property yang terdaftar di BEI.

b)Ha: B1= B2 = B3 # 0, artinya Current Ratio (Xy), Debt to Equity
Ratio (X;) dan Return On Assets (X3) diduga berpengaruh dan
signifikan secara smultan terhadap Divident Payout Ratio (Y) pada
perusahaan real estate dan property yang terdaftar di BEI.

Pengujian menggunakan uji F adalah :

a) Terima Ho (tolak Ha), apabila Friwung< Franel atau Sig > 0,05

b) Tolak Ho (terima Ha), apabila Fniwung>Ftanel atau Sig < 0,05

3) Koefisien Determinasi ( R?)

Menurut Ghozali (2012) Koefisien determinasi (R2) bertujuan
untuk mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam
menerangkan variasi dependen. Nilai koefisien determinasi adalah
antara nol dan satu. Nilai yang mendekati satu berarti variabel-
variabel independen memberikan hampir semua informasi yang
dibutuhkan untuk memprediksi variabel dependen dan sebalik nya jika
mendekati nol. Artinya jika nilai a<0,05 maka devident payout ratio
memperkuat pengaruh current ratio,debt to equity ratio dan return on

assets.



BAB IV

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

4.1 Hasil Penelitian
4.1.1 Gambaran Umum Perusahaan Real Estate dan Property
4.1.1.1 Profil PT. Wijaya Karya

Wijaya Karya (Persero) Tbk (WIKA) didirikan tanggal 29 Maret 1961
dengan nama Perusahaan Negara/PN "Widjaja Karja" dan mulai
beroperasi secara komersial pada tahun 1961. Kantor pusat WIKA
beralamat di JI. D.l Panjaitan Kav.9, Jakarta Timur 13340 dengan lokasi
kegiatan utama di seluruh Indonesia dan luar negeri.

Berdasarkan Peraturan Pemerintah No0.64, perusahaan bangunan
bekas milik Belanda yang bernama Naamloze Vennootschap Technische
Handel Maatschappij en Bouwbedrijf Vis en Co. yang telah dikenakan
nasionalisasi, dilebur ke dalam PN Widjaja Karja. Kemudian tanggal 22
Juli 1971, PN. Widjaja Karja dinyatakan bubar dan dialihkan bentuknya
menjadi Perusahaan Perseroan (PERSERO). Selanjutnya pada tanggal 20
Desember 1972 Perusahaan ini dinamakan PT Wijaya Karya.

Pemegang saham pengendali Wijaya Karya (Persero) Tbk adalah
Pemerintah Republik Indonesia, dengan memiliki 1 Saham Preferen
(Saham Seri A Dwiwarna) dan 65,05% di saham Seri B.WIKA memiliki
anak usaha yang juga tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI), yaitu Wijaya

Karya Beton Thk (WIKA Beton) (WTON).
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Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, maksud dan tujuan WIKA
adalah berusaha dalam bidang industri konstruksi, industri pabrikasi,
industri konversi, jasa penyewaan, jasa keagenan, investasi, agro industri,
energi terbarukan dan energi konversi, perdagangan, engineering
procurement, construction, pengelolaan kawasan, layanan peningkatan
kemampuan di bidang jasa konstruksi, teknologi informasi jasa
engineering dan perencanaan.

4.1.1.2 Profil PT. Metropolitan Kentjana

Metropolitan Kentjana Tbk (MKPI) didirikan 29 Maret 1972 dan
mulai beroperasi secara komersial pada tahun 1975. Kantor pusat MKPI
berlokasi di Jalan Metro Duta Niaga Blok B5 Pondok Indah, Jakarta
Selatan.Pemegang saham yang memiliki 5% atau lebih saham
Metropolitan Kentjana Tbk, antara lain: PT Karuna Paramita propertindo
(47,44%), PT Penta Cosmoploitan (7,49%), PT Buditama Nirwana
(7,15%), PT Dwitunggal Permata (7,09%) dan PT Apratima Sejahtera
(7,09%). Semua pemegang saham ini merupakan pemegang Saham
pengendali.

PT Metropolitan Kentjana Thk (MKPI) adalah pengembang
properti yang berbasis di Indonesia. Kegiatan usaha Perusahaan meliputi
pengembangan real estat, penyewaan dan pengelolaan pusat perbelanjaan,
apartemen, gedung perkantoran, perumahan serta manajemen,
pemeliharaan dan pembersihan jasa. Beberapa proyek yang terkenal adalah

Pondok Indah Mall, Pondok Indah Office Tower, Wisma Pondok Indah,
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Pondok Indah Golf Apartment Menara dan Taman Shangril La real estate
di Batam.
4.1.1.3 Profil PT. Ciputra Development
PT Ciputra Development Tbk (CTRA) adalah salah satu perusahaan
properti Indonesia terkemuka. Didirikan pada tahun 1981, pengembangan
properti perumahan skala besar dan komersial adalah keahlian bisnis dan
inti perusahaan. Properti komersial dikembangkan meliputi pusat
perbelanjaan, hotel, apartemen dan lapangan golf. Perusahaan pertama kali
terdaftar di pasar saham pada tahun 1994 dan juga telah mencatatkan anak
perusahaan, PT Ciputra Surya Tbk (CTRS) dan PT Ciputra Property Tbk
(CTRP), yang memiliki bisnis inti yang sama.
4.1.2 Analisa Data
4.1.2.1 Uji Asumsi Klasik
a. Uji Normalitas
Dasar pengambilan keputusan dalam deteksi normalitas yaitu
apabila nilai probabilitasnya > 0,05 maka HO diterima, dan sebaliknya
jika nilai probabilitasnya < 0,05 maka HO ditolak, dan dapat
disimpulkan bahwa data yang digunakan tidak berdistribusi normal.
Apabila HO diterima dan menolak Ha maka data yang digunakan

berdistribusi normal.
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Gambar 4.1. Uji Normalitas

Series: Residuals
Sample 1 11
Observations 11

Mean -1.16e-14
Median 6.917807
Maximum 103.4764
Minimum -55.86666
Std. Dev. 42.85019
Skewness 1.135411
Kurtosis 4.174544

Jarque-Bera  2.995754

Probability 0.223604

-75

T T
-50 -25 0 25 50 75 100 125

Dari hasil uji normalitas diatas diperoleh nilai probability sebesar
0.2236 yang artinya lebih besar dari tingkat kesalahan probability sebesar
5%. Maka dengan demikian data pada penelitian ini berdistribusi normal.
b. Uji Multikolinieritas

Berikut hasil uji multikolinearitas pada eviews 9 :
Gambar 4.1 Uji Multikolinieritas

Variance Inflation Factors

Date: 09/21/20 Time: 09:30

Sample: 111
Included observations: 11

Coefficient Uncentered Centered

Variable Variance VIF VIF

C 0845.443 41.28768 NA
CR 542.6872 8.644905 1.378164
DER 620.0672 9.114636 2.389606
ROA 38.57628 8.138709 1.916514

Hasil uji mulitikolinieritas diatas menjelaskan nilai VIF yang
dihasilkan lebih dari 0.10. pada variabel Current Ratio (CR) nilai VIF

sebesar 1.378 > 0.10, variabel Debt To Equty Ratio (DER) memiliki nilai
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VIF sebesar 2.389 > 0.10 dan pada variabel Return on Assets (ROA) nilai
VIF sebesar 1.916 > 0.10 . ketiga variable independen memiliki nilai VIF
lebih dari 0,10 artinya data penelitian tidak terjadi multikolinieritas.
c. Uji Heteroskedastisitas
Berikut hasil uji Heteroskedastisitas pada eviews 9 :
Tabel 4.2 Uji Heteroskedastisitas

Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 445.8977 Prob. F(9,1) 0.0367
Obs*R-squared 10.99726 Prob. Chi-Square(9) 0.2759
Scaled explained SS  7.068815 Prob. Chi-Square(9) 0.6300

Dari uji Heteroskedastisitas diatas menunjukkan hasil nilai
probabilitas chi square sebesar 0.2759 dimana lebih besar dari tingkat
kesalahan yang ditetapkan yaitu 5%. Maka dapat disimpulkan bahwa data
penelitian ini tidak terjadi Heteroskedastisitas.

d. Uji Autokorelasi
Berikut hasil autkorelasi pada eviews 9 :
Tabel 4.3 Uji Autokorelasi

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 0.412207 Prob. F(2,5) 0.6828
Obs*R-squared  1.556989  Prob. Chi-Square(2)  0.4591

Tabel diatas menunjukkan hasil dari uji autokorelasi dengan nilai
probabilitas chi square sebesar 0.4591 lebih besar dari tingkat kesalahan
yang di tetapkan sebesar 5%. Maka degan demikian data penelitian ini

tidak terjadi adanya autokorelasi.
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Hasil Analisis Regresi berganda metode statistik yang digunakan

untuk menentukan besarnya pengaruh analisis antara

variabel

independen yaitu Current Ratio, Debt To Equity Ratio dan Return On

Assets terhadap variabel dependen yaitu Divident Payout Ratio. Berikut

hasil Regresi berganda pada eviews 9.

Tabel 4.4 Hasil Uji Regresi Berganda

Dependent Variable: DPR
Method: Least Squares
Date: 09/21/20 Time: 09:28
Sample: 111

Included observations: 11

Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic ~ Prob.

C -131.4803 99.22421 -1.325083  0.2268

CR 31.13731 23.29565 1.336615 0.2232

DER 36.17696 24.90115 1.452823 0.1896

ROA 9.068749 6.210981 1.460115 0.1876
R-squared 0.305411 Mean dependent var  38.58109
Adjusted R-squared 0.007730 S.D. dependent var  51.41489
S.E. of regression 51.21577 Akaike info criterion  10.98526
Sum squared resid 18361.39 Schwarz criterion 11.12995
Log likelihood -56.41893 Hannan-Quinn criter. 10.89405
F-statistic 1.025969 Durbin-Watson stat ~ 2.562171

Prob(F-statistic) 0.437230

Berdasarkan tabel di atas, maka diperoleh persamaan regresi data panel

sebagai berikut:

= -131.48 + 31.137 X1 + 36.17 X2 + 9.068 X3 + e

Dimana :
Y = Divident Payout Ratio
C = Konstanta

B1,32 =Koefisien Variabel



50

X1 =Current ratio
X2 =Debt to Equity Ratio
X3 =Return on Asset.

Dari persamaan regresi tersebuat dapat disimpulkan bahwa:

a. Nilai koefisien konstanta sebesar -131.48 artinya jika variabel X1
(Current ratio), X2 (Debt to Equity Ratio), X3 (Return on Assets)
adalah nol, maka besarnya Divident Payout Ratio sebesar -131.48
satuan .

b. Nilai koefisien regresi variabel X1 (Current ratio) bernilai positif yaitu
sebesar 31.137 artinya setiap kenaikan satu satuan Current ratio maka
akan menaikkan nilai Divident Payout Ratio sebesar 31.137 satuan .

c. Nilai koefisien regresi variabel X2 (Debt to Equity Ratio) bernilai
positif yaitu sebesar 36.17 artinya setiap kenaikan satu satuan Debt to
Equity Ratio maka akan menaikkan nilai Divident Payout Ratio sebesar
36.17 satuan.

d. Nilai koefisien regresi variabel X3 (Return on Assets) bernilai positif
yaitu sebesar 36.17 artinya setiap kenaikan satu satuan Return on Assets
maka akan menaikkan nilai Divident Payout Ratio sebesar 36.17
satuan.

4.1.2.3 Uji Hipotesis

a. Uji t (Parsial)

Nilai Ttabel = N-K = 11-4 = 7 dengan pengujian sisi satu arah taraf

alpa 5% yaitu 1.89. Berikut hasil uji parsial pada tabel dibawah ini :



Tabel 4.5 Hasil Uji Parsial

Dependent Variable: DPR
Method: Least Squares
Date: 09/21/20 Time: 09:28
Sample: 111

Included observations: 11

Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic ~ Prob.

C -131.4803  99.22421 -1.325083  0.2268

CR 31.13731 23.29565 1.336615 0.2232

DER 36.17696 24.90115 1.452823 0.1896

ROA 0.068749 6.210981 1.460115 0.1876
R-squared 0.305411 Mean dependent var  38.58109
Adjusted R-squared 0.007730 S.D. dependentvar  51.41489
S.E. of regression 51.21577 Akaike info criterion  10.98526
Sum squared resid 18361.39 Schwarz criterion 11.12995
Log likelihood -56.41893 Hannan-Quinn criter. 10.89405
F-statistic 1.025969 Durbin-Watson stat ~ 2.562171

Prob(F-statistic) 0.437230

51

Berdasarkan data di atas pengujian variabel X1 (Current ratio), X2

(Debt to Equity Ratio) dan X3 (Return on Assets) terhadap Divident

Payout Ratio menghasilkan:

1) Variabel X1 (Current ratio) terhadap Divident Payout Ratio

menunjukkan hasil nilai thitung lebih kecil dari ttabel (1.336615 <

1.89) dengan tingkat signifikansi (p-value) = 0.2232 (> 0.05). Karena

nilai p-value > o (5%) maka dengan demikian Hy diterima, yang

berarti bahwa pengaruh Current ratio tidak signifikan secara parsial

terhadap Divident Payout Ratio.

2) Variabel X2 (Debt to Equity Ratio) terhadap Divident Payout Ratio

menunjukkan hasil nilai thitung lebih kecil dari ttabel (1.452823<1.89)

dengan tingkat signifikansi (p-value) = 0.1896 (> 0.05). Karena nilai p-
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value > a (5%) maka dengan demikian Hy diterima, yang berarti
bahwa pengaruh Debt to Equity Ratio tidak signifikan secara parsial
terhadap Divident Payout Ratio.

3) Variabel X3 (Return on Assets) terhadap Divident Payout Ratio
menunjukkan hasil nilai thitung lebih kecil dari ttabel (1.460115
<1.89) dengan tingkat signifikansi (p-value) = 0.1876 (> 0.05). Karena
nilai p-value > a (5%) maka dengan demikian Hy diterima, yang
berarti bahwa pengaruh Return on Assets tidak signifikan secara
parsial terhadap Divident Payout Ratio.

b. Uji F (Uji Simultan)
Berikut adalah hasil perhitungan uji simultan dengan eviews 9 dengan
nilai Ftabel :
DF1 = jumlah variabel — 1
DF2= jumlah sampel — jumlah variabel — 1.
Dari perhitungan diatas maka Ftabel sebesar 4.76
Berikut hasil uji F (simultan) pada eviews 9 :

Tabel 4.6 Hasil Uji Simultan

R-squared 0.305411 Mean dependent var  38.58109
Adjusted R-squared  0.007730 S.D. dependentvar  51.41489
S.E. of regression 51.21577 Akaike info criterion  10.98526
Sum squared resid 18361.39 Schwarz criterion 11.12995
Log likelihood -56.41893 Hannan-Quinn criter. 10.89405
F-statistic 1.025969 Durbin-Watson stat ~ 2.562171
Prob(F-statistic) 0.437230

Berdasarkan hasil uji F terlihat bahwa nilai Fhitung lebih kecil dari
Ftabel (1.02 < 4.76) dengan tingkat Prob (F-Statistic) sebesar 0.43 lebih

besar dari tingkat a 0.05 atau 5% maka Hy diterima. Sehingga jika variabel
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X1 (Current ratio), X2 (Debt to Equity Ratio) dan X3 (Return on Assets)
secara bersama-sama atau simultan berpengaruh positif tidak signifikan
terhadap Divident Payout Ratio.

c. Koefisien Determinasi

Tabel 4.7 Hasil Koefisien Determinasi

R-squared 0.305411 Mean dependent var  38.58109
Adjusted R-squared  0.007730 S.D. dependentvar ~ 51.41489
S.E. of regression 51.21577 Akaike info criterion  10.98526
Sum squared resid 18361.39 Schwarz criterion 11.12995
Log likelihood -56.41893 Hannan-Quinn criter. 10.89405
F-statistic 1.025969 Durbin-Watson stat ~ 2.562171
Prob(F-statistic) 0.437230

Koefisien determinasi (R2) bertujuan untuk mengukur seberapa
jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi dependen. Nilai
koefisien determinasi pada penelitian ini sebesar 0.305411 yang artinya
variabel X1 (Current ratio), X2 (Debt to Equity Ratio) dan X3 (Return on
Assets) hanya mampu mempengaruhi Divident Payout Ratio hanya sebesar
30.5%. Sementara sisanya 69.5% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak

masuk dalam penelitian.

4.2 Pembahasan
Tujuan dari penelitian ini adalah untuk membuktikan secara empiris
pengaruh Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), dan Return on
Assets (ROA) secara bersama-sama terhadap Dividend Payout Ratio (DPR)
baik secara parsial maupun simultan pada perusahaan sub-sektor Property and

Real Estate di Bursa Efek Indonesia Periode 2014-2018”. Hasil penelitian ini
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dibandingkan dengan penelitian sebelumnya pada penelitian Marlina dan

Danica (2009), Setioeati (2013), Mardaleni (2014) dan lain sebagainya.

4.2.1 Pengaruh Current Ratio (CR) terhadap Dividend Payout Ratio
(DPR).

Hasil menunjukkan bahwa pengaruh variabel X1 (Current ratio)
terhadap Divident Payout Ratio berpengaruh positif tetapi memiliki nilai
thitung lebih kecil dari ttabel (1.305 647 <1.761) dengan tingkat
signifikansi (p-value) = 0.2127 (> 0.05). Karena nilai p-value < a (5%)
maka dengan demikian Hy diterima, yang berarti bahwa pengaruh
Current ratio tidak signifikan secara parsial terhadap Divident Payout
Ratio. Pernyataan ini sejalan dengan penelitian Mardaleni (2014) dan
penelitian Rahayu dan Hari (2016) yang menyatakan bahwa Current
ratio tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Divident Payout
Ratio.

Menurut Rahayu dan Hari (2016) berapapun besar atau kecil
perubahan current ratio tidak akan mempengaruhi tingkat kebijakan
dividen perusahaan. Hal ini diduga likuiditas yang tinggi oleh perusahaan
tidak digunakan untuk membayar dividen kas, melainkan dialokasikan
untuk pembelian aset atau digunakan untuk perluasan usaha.L ikuiditas
memang salah satu faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen namun
bukan berarti kelancaran pembayaran hutang bisa memberi kesimpulan
bahwa perusahaan akan membayar dividen.

Current ratio merupakan ukuran umum yang digunakan untuk

mengukur kemampuan suatu perusahaan dalam memenuhi kebutuhan
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utang jangka pendek ketika jatuh tempo. Semakin besar Current Ratio
menunjukkan semakin tinggi kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban jangka pendeknya. Hal ini tdak sejalan dengan Dividen yang
merupakan bagian dari keuntungan yang dibagikan kepada pemegang
saham yang dapat berupa dividen tunai atau dividen saham. Pembagian
ini akan mengurangi laba ditahan dan kas yang tersedia bagi perusahaan.
Divident Payout Ratio dihitung berdasarkan pengendali menilai laba
bersih yang diperoleh di tahun tersebut cukup dan tidak mengganggu
jalannya operasional usaha tanpa melihat kemampuan perusahaan dalam

memenuhi kebutuhan hutan jangka pendeknya.

Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Dividend Payout
Ratio (DPR)

Hasil menunjukkan pengaruh Variabel X2 (Debt to Equity Ratio)
terhadap Divident Payout Ratio berpengaruh positif tetatpi memiliki hasil
nilai thitung lebih kecil dari ttabel (1.452823<1.89) dengan tingkat
signifikansi (p-value) = 0.1896 (> 0.05). Karena nilai p-value < a (5%)
maka dengan demikian Ho diterima, yang berarti bahwa pengaruh Debt to
Equity Ratio tidak signifikan secara parsial terhadap Divident Payout
Ratio. Penyataan tersebut sejalan dengan penelitian Marlina dan Danica
(2009), Setiowati(2013) dan penelitian Hanif (2017) bahwa Debt to
Equity Ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap Divident Payout
Ratio.

Menurut Hanif (2017) tidak berpengaruhnya Debt to Equity Ratio

terhadap Divident Payout Ratio disebabkan penggunaan hutang dalam
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pendanaan perusahaan akan lebih berdampak didalam manajemen
perusahaan. Pemegang saham akan mengutamakan pendanaan
perusahaan melalui hutang. Pemilik perusahaan akan mengupayakan
untuk mendapatkan dividen dari keuntungan yang didapatkan perusahaan
daripada menggunakannya untuk membiayai hutang. Menurut Setiowati
(2013) Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio yang mengukur
seberapa jauh perusahaan dibiayai oleh hutang, di mana semakin tinggi
nilai rasio ini menggambarkan gejala yang kurang baik bagi perusahaan.
Dengan adanya pembatasan hutang yang berbasis bunga tidak lebih dari
82% maka hutang perusahaan menjadi terkendali, sehingga investor
dalam melakukan investasi tidak memandang pentingnya penggunaan
hutang maupun pengembalian bunga dan pokok hutang karena investor
merasa percaya terhadap pengelolaan hutang perusahaan. Hal ini
disebabkan karena dividen pada tahun 2008 sampai 2010 relatif stabil,
sehingga investor merasa cukup aman untuk berinvestasi tanpa melihat
informasi hutang perusahaan.

Maka dapat disimpulkan Debt to Equity Ratio (DER) tidak
berpengaruh signifikan terhadap Dividend Payout Ratio (DPR)
disebabkan dari penilaian sudut pandang berbeda perusahaan dalam
pengambilan keputusan kebijakan pembayaran dividen. Perusahaan
menilai kebijakan pembayaran dividen berdasarkan hasil laba bersih
sebelum pajak (EBIT) dan risiko bisnisnya ketimbang image yang
diberikan perusahaan tersebut. Sedang besarnya dan kecil nya rasio Debt

to Equity Ratio (DER) berpengaruh pada image perusahaan tersebut.
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4.2.3 Pengaruh Return On Assets (ROA) terhadap Dividend Payout Ratio
(DPR)

Hasil menunjukkan variabel X3 (Return on Assets) berpengaruh
positif dan tidak signifikan terhadap Divident Payout Ratio (DPR)
dimana memiliki hasil nilai thitung lebih kecil dari ttabel
(1.460115<1.89) dengan tingkat signifikansi (p-value) = 0.1876 (> 0.05).
Karena nilai p-value < a (5%) maka dengan demikian Hy diterima, yang
berarti bahwa pengaruh Return on Assets tidak signifikan secara parsial
terhadap Divident Payout Ratio. Pernyataan tersebut sejalan dengan
penelitian Mardaleni (2014) serta penelitian Astiti (2017). Menurut Astiti
(2017) bahwa Return On Asset tidak berpengaruh terhadap besarnya
deviden yang diterima oleh pemegang saham. Alasannya Return On
Asset tidak selamnya mempengaruhi kebijakan dividen terutama pada
perusahaan yang sudah lama, perusahaan perusahaan ini telah memiliki
banyak cadangan laba yang dapat digunakan baik untuk diinvestasikan
kembali maupun dibagikan dalam bentuk dividen tanpa harus merubah
proporsi dividen bagi pemegang saham yang sebagian besar juga
merupakan pemegang saham pengendali.

Tetapi berbeda dengan hasil penelitian Marlina dan Danica (2009),
Setiowati (2013) dan Hanif (2017) bahwa variabel Reurn On Assets
(ROA) berpengaruh positif signifikan terhadap DPR pada perusahaan
yang termasuk dalam Daftar Efek Syariah. Menurut Setiowati (2013)
bahwa Return On Assets dapat digunakan untuk memprediksi tingkat

pengembalian investasi berupa dividen bagi investor pada perusahaan
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yang termasuk dalam Daftar Efek Syariah periode 2008-2010 serta Hanif
(2017) menjelaskan alasan pengaruhnya variabel Return On Assets
terhadap Dividen Pauout Ratio (DPR) karena perusahaan yang mampu
mengoptimalkan asetnya untuk mdapat emberikan dividen yang lebih
besar kepada pemegang saham.

Maka dapat disimpulkan bahwa pengaruh positif antara Return on
Assets (ROA) terhadap Dividen Payout Ratio (DPR) disebabkan semakin
besar rasio Return on Assets (ROA) maka semakin baik dan hal ini
berarti bahwa aktiva dapat lebih cepat berputar dan meraih laba. Dimana
laba bersih merupakan indikasi penting dalam kebijakan pembayaran
dividen. Akan tetapi hubungan kedua nya tidak signifikan karena alasan
yang mengindikasi hal ini bahwasannya Return On Asset tidak selamanya
mempengaruhi kebijakan dividen.

Pengaruh Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), dan
Return on Assets (ROA) secara bersama-sama terhadap Dividend
Payout Ratio (DPR)

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa pengaruh Current Ratio
(CR), Debt to Equity Ratio (DER), dan Return on Assets (ROA) secara
bersama-sama terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) berdasarkan hasil
pengujian koefisien determinasi diperoleh nilai R Square sebesar 0.305.
Hal ini berarti hanya sebesar 30,5% sumbangan pengaruh yang diberikan
variabel independent (X) secara bersama-sama terhadap variabel
dependent (Y) dan hal ini membuktikan bahwa ketiga variabel

independen tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap variabel
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dependen. Sedangkan sisanya sebesar 69,5 % dapat dijelaskan oleh
variabel lainnya di luar model penelitian ini. Pernyataan ini sejalan
dengan haril penelitian Mardaleni (2014) yang mengungkapkan bahwa
pengaruh Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), dan Return
on Assets (ROA) secara bersama-sama tidak berpengarug signifikan
terhadap Dividend Payout Ratio (DPR).

Seperti yang dijelaskan pada pembahasan sebelumnya bahwa
ketiga variabel independen tidak ada yang memiliki pengaruh signifikan
terhadap variabel dependen. Maka dapat disimpulkan bahwa perusahaan
real estate dan property dalam menentukan pengukuran Kkebijakan
pembayaran dividen tidak sepenuhnya melihat penilaian dari kegiatan
aktiva lancar perusahaan, struktur modal yang menentukan image
perusahaan dan profitabilitas perusahaan. Akan tetapi ada variabel lain
yang memperkuat pengukuran kebijakan pembayaran dividen dan tidak

masuk dalam penelitian ini.



BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 Kesimpulan
Berdasarkan hasil uji analisis regresi data panel dan hasil uji hipotesis
yang telah dilakukan diatas maka dapat disimpulkan sebagai berikut :

a. Secara parsial Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), dan
Return on Assets (ROA) memiliki pengaruh positif tetatpi tidak signifikan
terhadap Divident Payout Ratio.

b. Secara simultan Secara parsial Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio
(DER), dan Return on Assets (ROA) memiliki pengaruh positif tetapi tidak
signifikan terhadap Divident Payout Ratio.

c. Besarnya pengaruh yang dihasilkan oleh Current Ratio (CR), Debt to
Equity Ratio (DER), dan Return on Assets (ROA) yaitu hanya 30.5% dan
selebihnya 69.5% dijelaskan oleh varibael lain yang tidak masuk dalam

penelitian ini

5.2 Saran
Saran yang dapat diambil dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

a. Bagi penelitian selanjutnya semoga penelitian ini menjadi bahan refrensi
agar menggunakan variabel lain untuk digunakan dalam melihat hal-hal
apa saja yang dapat mempengaruhi Divident Payout Ratio

b. Bagi investor, hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi

yang bermanfaat dalam pengambilan keputusan yang tepat
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sehubungan dengan harapan tingkat keuntungan berupa dividen dari

investasi yang dilakukan.
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