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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan mendapatkan informasi apakah CR, DER, ROA, TATO
dan AG terhadap kebijakan dividen, secara simultan maupun parsial berpengaruh pada
Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2015-2017. Variabel independent
adalah CR, DER, ROA, TATO, AG Sementara variabel dependent adalah kebijakan
dividen. Pendekatan kuantitatif dipakai pada penelitian kali ini, analisa data yang
didapat mempergunakan analisis statistik. Adapun penggunaan metode untuk
menganalisis hasil penelitian ialah regresi linear berganda. Terdapat 144 perusahaan
sebagi populasi dengan sampel 36 sehingga total data observasi sebanyak 108 (36x3).
Adjusted R square mempunyai nilai 18,9 %. Dari hasil yang diteliti mengindikasikan
CR, DER, ROA, TATO dan AG berpengaruh simultan terhadap kebijakan dividen. CR,
DER, dan ROA secara parsial berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen,
sementara TATO dan AG tidak berpengaruh dan tidak signifikan terhadap kebijakan
dividen.

Kata Kunci: CR, DER, ROA, TATO, AG, Kebijakan Dividen

ABSTRACT

This study aims to obtain information on whether CR, DER, ROA, TATO and
AG on dividend policy simultaneously or partially affect Manufacturing Companies
listed on the IDX for the 2015-2017 period. The independent variable is CR, DER, ROA,
TATO, AG while the dependent variable is dividend policy. The quantitative approach
is used in this research, the analysis of the data obtained uses statistical analysis. The
method used to analyze research results is multiple linear regression. There are 144
companies as a population with a sample of 36 so that the total observation data is 108
(36x3). The adjusted R square has a value of 18.9%. The results of this study indicate
that CR, DER, ROA, TATO and AG have a simultaneous effect on dividend policy. CR,
DER, and ROA partially have a significant effect on dividend policy, while TATO and
AG have no and insignificant effect on dividend policy.
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PENDAHULUAN

Kondisi ekonomi di Indonesia berkembang dengan sangat pesat. Perusahaan

diharap sanggup dalam memperlihatkan ekstensinya dipasar global. Dalam

memperlihatkan ekstensinya perusahaan membutuhkan dana yang besar.

Perusahaan manufaktur bagian dari perusahaan yang berkontribusi bagi ekonomi

Indonesia. Perusahaan ini menjadi objek investor dalam menanamkan modal karena

mampu berkembang pesat pada perkembangan ekonomi dan memiliki ruang lingkup

serta pangsa pasar yang besar.

Purba, Sheren, Valent, Angelin (2019), tingginya tingkat ratio lancar tidak selalu

mencerminkan perusahaan dalam keadaan baik, aset lancar yang berlebihan juga dapat

mencerminkan adanya penggunaan aset lancar yang tidak maksimal dan efisien yang

akan berdampak pada pembagian dividen. .

Utang yang dimiliki perusahaan menggambarkan adanya kesempatan untuk

terus berkembang apabila utang dikelola dengan baik. Namun utang yang berlebihan

juga tidak baik bagi perusahaan. Janifairus, Hidayat, Husaini (2013), tingginya utang

perusahaan menentukan dividen yang dibagikan, karena laba yang dihasilkan lebih dulu

dipergunakan membayar utang.

Yokoyama dan Mahardika (2019) kecilnya angka yang dihasilkan ROA dapat

menggambarkan kinerja perusahaan yang kurang baik. Baiknya kinerja pasti secara

langsung memiliki dampak pada perolehan laba, laba bersih yang dihasilkan

menunjukkan tingkat efektivitas perusahaan. Janifairus, Hidayat, Husaini (2013),

semakin tinggi laba maka kas yang masuk juga meningkat dan diharapkan perusahaan

membagikan dividen yang tinggi.

Penggunaan aset yang efektif dan efisien menunjukkan bahwa perusahaan

mampu mengelola aset untuk meningkatkan penjualan. Gunawan dan Wahyuni (2013),

pengelolaan sumber daya perusahaan dari total aktiva yang tersedia dengan efektif, akan

meningkatkan operasional perusahaan terutama dalam peningkatan laba. Semakin baik

perputaran aset maka menghasilkan kinerja yang lebih baik sehingga laba meningkat

dan akan berdampak pada peningkatan dividen.

Lestari dan Sulistiawati (2017), tingginya tingkat pertumbuhan perusahaan

membuat perusahaan memerlukan banyak dana untuk membiaya kebutuhan perusahaan
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tersebut, perolehan laba akan diinvestasikan kedalam perusahaan tersebut untuk

kelangsungan hidup perusahaan dan akan berdampak pada tingkat dividen.

Kebijakan dividen sebagai penentu besarya dividen yang dibagikan pada

investor. Hanif dan Bustaman (2017), DPR yang diterapkan perusahaan dalam

membayarkan dividen dilakukan sesuai laba yang didapatkan. Pembagian dividen

menentukan citra perusahaan dan kesejahteraan investor.

Berdasarkan perolehan data dari www.idx.co.id PT Suryo Toto Indonesia Tbk,

jumlah aset lancar tahun 2017 terjadi peningkatan dari tahun 2016 Rp1.290.208.433.386

menjadi Rp1.316.631.634.008. Namun dividen tahun 2017 mengalami penurunan dari

tahun 2016 Rp117.611.410.427 menjadi Rp78.491.455.601, keadaan ini menandakan

bahwa peningkatan aset lancar tidak selalu cenderung dengan peningkatan dividen.

Pada PT Sepatu Bata Tbk, total utang tahun 2017 terjadi peningkatan dari tahun

2016 Rp247.578.638.000 menjadi Rp276.382.503.000. Namun dividen 2017

mengalami penurunan dari tahun 2016 Rp28.919.884.000 menjadi Rp24.865.913.000

keadaan ini menandakan bahwa peningkatan total utang tidak selalu cenderung dengan

peningkatan dividen.

Pada PT Astra Internatiaonal Tbk, total laba bersih tahun 2016 terjadi

peningkatan dari tahun 2015 Rp15.613.000.000.000 menjadi Rp18.302.000.000.000.

Namun dividen tahun 2016 mengalami penurunan dari tahun 2015 Rp10.585.000.000

menjadi Rp8.140.000.000.000, keadaan ini menandakan bahwa peningkatan laba bersih

tidak selalu cenderung dengan peningkatan dividen.

Pada PT Sekar Laut Tbk, penjualan tahun 2017 terjadi peningkatan dari tahun

2016 Rp833.850.372.883 menjadi Rp914.188.759.779. Namun dividen tahun 2017

mengalami penurunan dari tahun 2016 Rp4.144.443.000 menjadi Rp3.108.332.250,

keadaan ini menandakan bahwa peningkatan penjualan tidak selalu cenderung dengan

peningkatan dividen.

Pada PT Arwana Citra Mulia Tbk, total aset tahun 2016 terjadi peningkatan

dari tahun 2015 Rp1.430.779.475.454 menjadi Rp1.543.216.299.146. Namun dividen

tahun 2016 mengalami penurunan dari tahun 2015 Rp88.171.671.712 menjadi

Rp37.108.565.380, keadaan ini menandakan bahwa peningkatan aset tidak slalu

cenderung dengan peningkatan dividen.

http://www.idx.co.id
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Berlandaskan pendahuluan peneliti merasa tertarik meneliti dengan judul dan

tujuan untuk mengetahui seberapa besar“ Pengaruh Current Ratio, Debt To Equity

Ratio, Return On Asset, Total Asset Turnover Dan Asset Growth Terhadap

Kebijakan Dividen Pada Perusahaan Mnufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek

Indonesia Periode 2015-2017”.

TINJAUAN PUSTAKA

Jika utang lancar melebihi aktiva lancar, menandakan ketidakmampuan

perusahaan menanggung utang jangka pendeknya. Diperkuat hasil penelitian Diantini

dan Badjra (2016), Perusahaan mampu menjaga likuiditasnya maka kemampuan

perusahaan membagikan dividen meningkat. Sudana (2011:170), Perusahaan dikatakan

sanggup membayar dividen apabila likuiditasnya terkucukupi. likuiditas perusahaan

meningkat, maka meningkatkan juga dividen yang dibagikan perusahaan. Sartono

(2012:293), meningkatnya kas dan likuiditas akan membuat perusahaan membagikan

dividen tinggi.

H1 : CR berpengaruh terhadap kebijakan dividen

Kasmir (2012:158), besarnya DER akan membuat posisi tidak menguntungkan,

karena penanggungan resiko atas kegagalan yang kemungkinan terjadi akan meningkat.

Dari hal tersebut dapat ditarik makna tingginya DER disebuah perusahaan membuat

keuntungan yang diperoleh terbagi-bagi terlebih untuk membayar beban bunga dari

pinjaman ataupun membayar pinjaman itu sendiri, yang secara langsung akan

berdampak pada pemnbagian dividen. Diperkuat hasil penelitian Wahyuni dan Hafiz

(2018), meningginya DER semakin memperkecil tingkat dividen yang diberikan

perusahaan. Triono dan Artati (2019), Tingginya DER mencerminkan tingginya tingkat

kewajiban perusahaan, Jika utang besar return yang diberikan kepada investor menurun.

H2 : DER berpengaruh terhadap kebijakan dividen

Perusahaan disetiap operasionalnya pasti mengharapkan keuntungan. Dengan

laba kelangsungan operasional dapat dilanjutkan, tingginya penghasilan dari

pemanfaatan asset-asset perusahaan akan tercermin dari ROA. Hal ini diperkuat oleh

hasil penelitian Mardiyati, Nusrati dan Hamidah (2014), besarnya perolehan laba maka

semakin besar kesanggupan perusahaan memberikan dividen. Menurut Sartono

(2012:122), apabila semakin tinggi ROA pemberian dividen oleh perusahaan tinggi juga.
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Sudahak dan Darmawan (2011:100), apabila profitabilitas perusahaan semakin tinggi

maka tingkat dividen juga meninggi..

H3 : ROA berpengaruh terhadap kebijakan dividen

Baiknya perputaran aset menggambarkan kinerja perusahaan secara finansial.

Hal ini diperkuat Kasmir (2012:185), semakin baik aktiva berputar maka tingkat

perolehan laba meningkat. Apabila laba meningkat pembagian dividen juga meningkat.

Menurut Sampurna dan Widyarti (2015), semakin efisien perputaran aktiva semakin

tinggi tingkat pembayaran dividen. Menurut Mardiyati,Nusrati dan Hamidah (2014),

apabila perputaran asset perusahaan meningkat maka tingkat pembagian dividen akan

rendah.

H4 : TATO berpengaruh terhadap kebijakan

Meningkatnya AG sabagi sinyal bagi perusahaan agar menahan keuntungan

untuk re-investasi serta megurangi dividen dengan tujuan mengimbangi pertumbuhan

aset. Hal ini diperkuat oleh hasil penelitian Menurut Kartika, Topowijono dan Endang

(2015), apabila asset growth meningkat maka akan menurunkan tingkat dividend payout

ratio. Menurut Sudahak dan Darmawan (2011:100), apabila tingkat pertumbuhan

perusahaan meningkat maka dividen yang diberikan pada investor menurun. Menurut

Janifairus, Hidayat dan Husaini (2013), bahwa dengan meningkatnya asset growth,

DPR akan menjadi meningkat.

H5 : AG berpengaruh terhadap kebijakan dividen

METODE PENELITIAN

Lokasi, Jenis, dan Sumber Data

Dilakukan penelitian pada Perusahaan Manufaktur, dengan mempergunakan

data sekunder dari laporan keuangan. Penetlitian kuantitatif menjadi pendekatan

penelitian ini dan penelitian deskriptif merupakan jenisnya. Populasi 144 Perusahaan,

dengan teknik purposive sampling didapatkan kriteria, yaitu :

1. Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2015-2017

2. Mempublikasikan laporan keuangan tahunan yang diaudit periode 2015-2017

3. Memperoleh laba berturut-turut periode 2015-2017

4. Membagikan dividen berturut-turut periode 2015-2017
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Berlandaskan kriteria tersebut diperoleh ssampel sebanyak 36 perusahaan. Dan

memperoleh data observasi sebanyak 108 data. Data tersebut diperoleh dari (36x3

tahun).

Variabel Penelitian

Variabel independent penelitian ialah CR,DER, ROA, TATO, dan AG. variabel

dependent adalah kebijakan dividen.

a. Current Ratio

Sudana (2011:21), CR adalah rasio pengukur kesanggupan perusahaan dalam hal

menyanggupi utang jangka pendeknya melalui aset lancar. Sudana

(2011:21), rumus CR adalah :

�ᦙ䁤䁤ꀀᦙ䁤 �a䁤ca r
Aktiva Lancar
Utang Lancar

b. Debt To Equity

Kasmir (2012:151), DER adalah rasio pengukur anggaran dari pihak kreditur

kepada perusahaan. Kasmir (2012:151), rumus DER adalah :

�ꀀh䁤 �a �rᦙc䁤t �a䁤ca r
Total Utang
Ekuitas

c. Return On Asset

Kasmir (2012:201), ROA adalah rasio pengukur keefektifan beroperasi dengan

aktiva miliknya untuk memperoleh keuntungan bagi perusahaan. Kasmir

(2012:202), rumus ROA adalah :

�ꀀ䁤ᦙ䁤ᦙ �ᦙ �ᦙᦙꀀ䁤 r
Laba Setelah Pajak

Total Aktiva
d. Total Asset Turnover

Kasmir (2012:185), TATO adalah rasio pengukur perputaran aset serta besaran

penjualan yang didapat dari aset perusahaan. Kasmir (2012:186), rumus TATO

adalah :

�a䁤a� �ᦙᦙꀀ䁤 �ᦙ䁤ᦙa݁ꀀ䁤 r
Penjualan
Total Aktiva

e. Asset Growth

Kasmir (2012:107), AG adalah rasio pengukur kesanggupan perusahaan

mempertahankan posisi ekonominya disaat pertumbuhan ekonomi serta sektor

usahanya. Harahap (2006:310) dalam janifairus, Hidayat, Husaini (2013), rumus

AG adalah :



JIMEA | Jurnal Ilmiah MEA (Manajemen, Ekonomi, dan Akuntansi) Vol. 4 No. 3, 2020

P-ISSN; 2541-5255 E-ISSN: 2621-5306 | Page 1180

�a䁤a� �ᦙᦙꀀ䁤 �ᦙ䁤ᦙa݁ꀀ䁤 r
�a䁤a� �ᦙᦙꀀ䁤 䁤 െ �a䁤a� �ᦙᦙꀀ䁤 䁤 െ �

�a䁤a� �ᦙᦙꀀ䁤 䁤 െ �
f. Kebijakan Dividen

Sartono (2012:491), DPR adalah rasio untuk mengukur dividen yang diberikan

pada investor. Murhadi (2015:65), rumus DPR adalah :

�ꀀ݁c�ꀀᦙ� �ataᦙ䁤 �a䁤ca r
Dividen

Laba Bersih
Teknik Pengumpulan Data

Dipenelitian ini melalui dokumentasi data diperoleh. dengan pengumpulan data

atau teori dari jurnal ataupun buku pendukung dengan tujuan untuk memvisualkan

masalah yang sedang diteliti dan mengumpulkan data sekunder berupa laporan

keuangan disitus www.idx.co.id.

Teknik Analisa Data

Dengan regresi linear berganda didapat model regresi penelitian ini, yaitu :

Y = a – b1X1 + b2X2 + b3X3 + b4X4 + b5X5 + e

Keterangan :
Y = Kebijakan Dividen
a = Konstanta
b1b2b3b4b5 = Koefisien Regresi
X1 = Current Ratio
X2 = Debt To Equity Ratio
X3 = Retrun On Asset
X4 = Total Asset Turnover
X5 = Asset Growth
e = Standart Eror (tingkat kesalahan)

Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik ini digunakan dalam penelitian ini karena penelitian ini

menguji tentang pengaruh dari variable, sehingga alat uji hipotesis menggunakan regresi.

Uji ini terdiri atas Normalitas, Multikolinearitas dan Heterokedastisitas (Zulkarnaen, W.,

& Herlina, R. 2018:100).

Uji Hipotesis

Pengujian hipotesis menggunakan uji simultan (Uji F) dan uji parsial (Uji T).

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Hasil Penelitian

Deskripsi Data

http://www.idx.co.id
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Pada tabel III.1 dengan menggunakan statistik deskriptif data dalam penelitian

ini dijelaskan mulai dari nilai minimum, maximum, mean dan Std. Deviation

Uji Asumsi Klasik

Uji Normalitas

Data ini mengalami transformasi sehingga jumlah data yang diperoleh sesudah

transformasi berkurang, dari 108 data menjadi 91 data. Pada gambar III.1 grafik

histogram memperlihatkan kurva berbentuk lonceng tidak melenceng kekiri ataupun

kekanan, data normal.

Pada gambar III.2 titik menebar dan menyelusuri garis diagonal, data

berdistribusi normal

Berdasarkan tabel III.2 Asymp sig (2-tailed) sebesar 0,200 > 0,05 memenuhi

syarat terdistribusi normal.

Uji Multikoliniearitas

Berdasarkan tabel III.3 tolerance setiap variabel bernilai > 0,10 dan VIF setiap

variabel < 10, artinya multikoliniearitas tidak terjalin.

Uji Autokorelasi

Berdasarkan tabel III.4 nilai DW sebesar 2,062. Du < d < 4 – du atau 1,7841 <

2,062 < 2,2159, autokorelasi positif ataupun negatif tidak terjalin.

Uji Heteroskedastisitas

Pada gambar III.3 data pada scatterplot tersebar acak membentuk pola yang baik.

Data tertebar diatas serta dibawah garis 0 sumbu Y, heteroskedastisitas tidak terjalin.

Berdasarkan tabel III.5 nilai sig setiap variabel > 0,05 , heteroskedastisitas tidak

terjalin.

Hasil Analisis Data

Analisis Regresi Linear Berganda

Berdasarkan tabel III.6 didapat persamaan yaitu : LNY = (-0,623)-0,649LNCR-

0,460LNDER+0,249LNROA+0,065LNTATO-0,128LNAG

Koefisien Determinasi (R2)

Berdasarkan tabel III.7 Adjusted R Square (R2) 0,189 atau 18,9%. Artinya 18,9%

variasi kebijakan dividen sudah terjelaskan variabel penjelas yang ada didalam
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penelitian ini, selebihnya sebesar 81,1% variabel lain yang tidak ada dipenelitian ini

yang menjelaskannya.

Pengujian Hipotesis Secara Simultan

Berdasarkan tabel III.8 nilai Fhitung 5,195 > nilai Ftabel df = (108-5-1) = 2,30

dengan sig 0,000 < 0,05. Kesimpulan Ho ditolak, Ha diterima. Dengan bersamaan

seluruh variabel bebas berpengaruh dan signifikan pada variabel terikat.

Pengujian Hipotesis Secara Parsial

Berdasarkan tabel III.9 dijelaskan bahwa :

1. Pembahasan Hasil Uji H1

Variabel CR memiliki thitung -3,150 dan ttabel sebesar (108-5-1) 1,98350, maka thitung
> ttabel. Nilai sig 0,002 < 0,05 keputusannya Ho ditolak Ha diterima. Secara parsial

CR berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kebijakan dividen. Hal tersebut

terjadi mungkin belum efisiennya perusahaan mengelola aset miliknya.

Kemungkinan perusahaan tidak menggunakan aset yang dimiliki secara efisien dan

maksimal, sehingga aset yang meningkat tidak berdampak pada naiknya tingkat

pembagian dividen, melainkan mengalami penurunan. Sejalan dengan penelitian

Triono dan Artati (2019). Berbeda dari penelitian Dianti dan Badjra (2016)

mengemukakan CR berpengaruh positif serta singnifikan terhadap kebijakan

dividen.

2. Pembahasan Hasil Uji H2

Variabel DER memiliki thitung -2,827 dan ttabel sebesar 1,98350, maka thitung > ttabel .

nilai sig 0,006 < 0,05 keputusannya Ho ditolak Ha diterima. Secara parsial DER

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kebijakan dividen. Hal tersebut terjadi

kemungkinan perusahaan menggunakan laba untuk membayar utang terlebih

dahulu sehingga tingginya utang berdampak pada rendahnya pembagian dividen.

Sejalan dengan penelitian Purnomo dan Widianti (2017). Berbeda dari penelitian

Janifairus, Hidayat, Husaini (2013) mengemukakan bahwa DER tidak berpengaruh

serta tidak signifikan terhadap kebijakan dividen.

3. Pembahasan Hasil Uji H3

Variabel ROA memiliki thitung 3,014 dan ttabel sebesar 1,98350, maka thitung > ttabel.

nilai sig 0,003 < 0,05 keputusannya Ho ditolak Ha diterima, Secara parsial ROA

berpengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen. Hal tersebut terjadi
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karena mampunya mengoptimalkan aset perusahaan guna meningkatkan laba,

cendurung laba yang meningkat akan memberi pengaruh peningkatan juga terhadap

dividen yang dibagi kepada investor. Sejalan dengan penelitian Kartika,

Topowijono, Endang (2015). Berbeda dari penelitian Putri dan Widodo (2016)

mengemukakan bahwa ROA tidak berpengaruh serta tidak signifikan terhadap

kebijakan dividen.

4. Pembahasan Hasil Uji H4

Variabel TATO memiliki thitung 0,462 dan ttabel sebesar 0,198350, maka thitung < ttabel.

nilai sig 0,645 > 0,05 keputusannya Ho diterima Ha ditolak, Secara parsial TATO

tidak berpengaruh dan tidak signifikan terhadap kebijakan dividen. Hal tersebut

karena belum adanya kefisien dalam mengelola aset milik perusahaan,

kemungkinan aset lebih banyak digunakan untuk hal yang tidak mendukung

penjualan sehingga perputaran aset tidak memberikan pengaruh pada kebijakan

dividen. Sejalan dengan penelitian Destriana (2016). Berbeda dari penelitian

Mardyati, Nusrati dan Hamidah (2014) mengemukakan bahwa TATO berpengaruh

negatif serta signifikan terhadap kebijakan dividen.

5. Pembahasan Hasil Uji H5

Variabel AG memiliki thitung -1,844 dan ttabel 1,98350, maka thitung < ttabel. nilai sig

0,069 > 0,05 keputusannya Ho diterima, Ha ditolak Secara parsial AG tidak

berpengaruh dan tidak signifikan terhadap kebijakan dividen. Hal tersebut karena

aset dipergunakan untuk membiayai ekspansi dimasa depan atau berinvestasi baik

diperusahaan sendiri maupun investasi diluar perusahaaan. Sejalan dengan

penelitian Laim, Nangoy dan Murni (2015). Berbeda dari penelitian Kartika,

Topowijono dan Endang (2015) mengemukakan bahwa AG berpengaruh negatif

serta signifikan terhadap kebijakan dividen.

KESIMPULAN DAN SARAN

Kesimpulan

Secara simultan CR , DER, ROA, TATO dan AG berpengaruh signifikan

terhadap kebijakan dividen dan Secara parsial CR, DER berpengaruh negatif dan

signifikan. ROA berpengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen
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sedangkan TATO dan AG tidak berpengaruh dan tidak signifikan terhadap kebijakan

dividen pada Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2015-2017.

Saran

1. Perusahaan dapat menjadikannya sebagai masukan untuk meningkatkan

operasional dan kinerja agar keuangan perusahaan baik, sebab baiknya keuangan

menjadi daya tarik investor berinvestasi.

2. Hasil penelitian dapat menjadi referensi peneliti selanjutnya yang hendak meneliti

faktor-faktor pengaruh kebijakan dividen.

3. Bagi Universitas Prima Indonesia penelitian ini berperan sebagai wawasan dan

sebagai sumber referensi mahasiswa/i
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