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ABSTRAK

Perahahan besa kecilnra dividen menpokan cermin dari kemampuaan perasabaan dedam
memperaleh laba di mess-mase mefatang . Tujum dan perelitian mi slalsh menganifisis
pengaiah reum g assel (ROA). clrnenl ratio (CR) das debl o epaity tatks (DER)
terhadap dividen payout racke (DPR) poda penmahmen Pembinyann yong listed oi BEI
Penalitian ink menggunakan L data amatan 3 pomsshaan whage sampel, dicl 17
peruzubaan va listed. Dari hasil analisis duto regresi dupat disimpulkan dahwa relurn on
assct (ROAD, current mtio (CR) dan debt o aquity satio (DER) Berpenzanih positi
tethadap dividen payous roio (DPR)

Kpin Konci: Eern On Asser; Currend Bab; Debi i Equity Batin; Dividen Poyour Batine
ABRSTHACT

Changes in the sice of the dividend@are o reflection of the company's ability o mike
profis. iff the future. The pupose of this stedy s @ analyse the effed of rewrn on sscls
{ RikA i, corment matin (CR o debt o eguity miin (THER ) on dividend pryour mitiao (TPR)
in Financing companis listed on the IX. This swdy uses K6 dam observatons of 5
compinies as o sumple. fram 17 liged@ompories. Resulls of regression dats anolysds,
conchusded that retum on assets (RO urrent ratka (CR) and debt 1o sgquity rats (DER)
have o positive ifect op davidend payout mtio (DPRE}.

]
Keywaonds: Beiam On Asees; Currerd Eatio; Debi w Eguiny Baiee: Dividen Payo Ratio
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PENDAHULUAMN

Permm dividen menyiratkan miormgsi temang kinetja mosa depan dori perosahsan
Peagambilan keputusan dividen dipenganbz oleh pencapaian kisegja masa lols dan saat
ini. Kehijakan deviden merupakian epuiman vimg ditgtzpkan oleh perusabaan Teratinr
untuk mensnukan besamyn loba vang dibagikan daksm bentuk dividen,  (Daamaniti,
201, Kdnjokan diveden mempusyas ati peating bagi  perusahaan  dikarenalkan
bl:'l!ij:llun LEI.l.'u:gH:u il Berpemnaruh pods sakap slad eeaksio nvesdor yang  leerarti
pemotongan dividen dopat dipandang megofif oleh pam invesior, pemetongan seperti itw
seringkali dikaitkan dengan kesuliven keuangan vang dihadapi perusahaan. Selgin i,
kebijokan kemnpgan ini berfnmpak pada program pendanaan don o anggaran modal
perusahosn yapg berkatan dengan sumber pembiayann (finsecing) perusahoan. Apabila
perusshomn memnlih ontuk membsgikan laba sebagai dividen maks akan mengurngi
total sumber dana indem ataw intemal finspcing. Sebaliknya, jika pens=ahann mesmilib
untuk menshan loba yvang diperoleh. ssaka kemampoan pemenahan kebuiuhan dass deri
supber chima intern akan semak i besar dan bl i akan mengedikan posisi Gosecial &
perusahngn vang bersanghutan semakin kst karena ketergantungan kepada sumber dana
ckatern memadi semakin kecil {Paspita, 20094,

Uitk menetpkan kebijakan dividen, seosang masiger  kemngan mengana isis
sampni sebermpa jauh pembelanjoan dori dol om penesabonn sendin yung akon dilakukan
obeh perssshaan  schingga  dapat dipertanggung wwabkan, Elemen keuangan wang
diguiakon sebagal pertimbangan adalah profitabiliy (ROA), Likuiditas (CE) dan
Loavernpge (BER ). Monapemen penesahnnn yang ingin meningkatkon dividend poyoat misoe
perly mempedahonkan  profitabiliny (ROA), Likvidites (CR1 dan Lovenge (DER)
mengingnt varigtel-variahel tersebor memiliki dampak vamg searah terhadap pergerakan
dividend payout ratio. Mahaputes, G AL, & Wirawati. N, G, P {2014)).

brcfustnn pervsahann Pembisysan (Muolaimsnce) kehadiranmya belum teclalo fama
Jika dibamfingkan kebersdanannya di negara-negarn maju. Indostri MoHifinance wda di
Indoncsia sejak tabun 1974, diawali dengan odanya Suvar Eepurusan Bersamsn (5EB)
Menteri Kewangan, Memlen Perlagangan dan Menteri Perimdesinian, Namun beberapa
dekade ini Indostri Multifinones maloi berkibar di Indonesio, Dan Industri Multifinancs
subses membukukan Kincrja kisclong pads tshun 2007, Perumbuaban penyaluran
pembiayaannya tercatal rmsbib 1648 persen. vaitd dard Bp3Se.] il pada 2006 lalu
menjudi sebesar Bpd14.8 wrilian poda akhic tahon 2007, Laba bersihnyn tercatat tumbuh
10,74 persen. yukni dad Bpl 19 milios pada 2006 menjadi sebesar 132 wrilion pada skchis
tahun 2000Y. Fem.':l]'ullali il pand diacung:  jempol. mengineal mdesin perbaskan
diprespekai cuma mescatst pariumbuhan kredit di kKisaran 3 persen - U persen hingga aklir
tohun lalu, Selain fu, kondis ckonomi nasional tihan lalu juga belem memimjukkan
percepatan pertumbuban, {conindoaesincom). Begitu pula dengan perkembangan Aset,
Liakilitas dan Ekuitas selama hma mben derakhie, yang digambarkan dalom Grafik 1,
Bepdaarkan prafik diatas, asef, [abiliss, dan ekuites Perusahann Pembiayaan selme
lima iabun terakhir mengalami peningkatan ditumdingkan tahon  sehelumnya, yoitu
mising-masug schesar 401%, 2 990% don T A8%. Peningkatan perwnbuban perusshasn
divii laba pendsahzan mecgsakon prédas kelangon yang meroegang peciias cukip
penting dan zebagni dosor delam penpambilon keputusan investoss. Prestosi keunngun
yang bagus, menyviratkan apformas entang kKineija masa depan  persabpan. Peran
dividen datam menyieatkan informasi emang kinerf maso depan dan perusahaan masih
merapakan isu yang belum dapst dinvetakan secora pasti dolam bidang keusngan,
Melihat hal tersehut. studi ini berujiean unuk menganalisis pengaruh ROA . CR dan DER
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Mardiyanie Handoss (2000}, kebijakan dividen menipokan kepulusen apakah
lsha yang diperoleh perusshoan pada akhir tshun akom dibagi kepodn pemeging  saham
dalam bemuk dividen aray skan ditahon emuk messniboh modal guns pembiayasn
ivestast di inass yang akan datang. Laba divkdsis (retsned earming) mefipakan
silgh  sptu dari swmber domn vang  paling penting wmuk membinya pertumbuhan
peniszhaan sedamgkan dividen merspakan anes kas yvang disisihkan umiuk pensgang
saham. [aformasi tentang pemberan dividen akan dieespen positef oleb investor
AWijeyanting 201 7)

Behijokan terhndap pembayaran dividen merupakan  keputosin  vang sangs
penting dalam suatu perssabaan. Kebijakan im melibakan dua pthak vang mempunya
kepentingan yang berbeda, yailu pibok perfama par pamegang sabam dan pihak kedua
perusshaan it sendiri. lodikator yang menunjukkan besarmya nilai  dividen vang
dibagikan oleh perusnhonn kepoda mvestor udolwh Dividend Payout Rabo {DPR)
perusahasn (M Maigyareh dkk 20160, DPR yang tinggi akaon meisaimbeh bepercanyaan
irvestor terhadap Dividend  Payout Rato merupakss perbandingan  angars Dividend
per shore dengan eaming per share,

Elemen keusngan vang digunakan sebagai perlimbangan Eafom kebijukan dividen
mlalah  profiabalicy (ROA), Likodias (CR) dan Laverage (DER)p. Mamdgemen
perusshamn yang ingin meningkatkan dividend poyout ratio  perle mempertabankan
profizatalicy (RO ), Likuiditas {CR) dun Lavernze (DER) mengingat vaviabel-vuriabe|
tersebut menibki  dompak  yong  searab  rechadap  pergerakan dividesd  payou
rrie Tingkast profitabilites divker dengan menggumiksn s kevangan Beturm On Assel
(ROAL Darminio (200 menonjukkan bahwa  profitnbifitss memiliki  pengareh
kebijokan diveden  disebabkan  profitabilites vaite  kemampuan  perusahasn  dalam
menghisilkan  |laba  sertn dividen  akan  dibage  apabila permsahann  bersebad
mempereleh  laba. Semakin besar  Return on Assers (ROA) maka kemangkin
pembagian dividen juga semokin besar {Sortone, 2001 ), Penelition Marling dan Danica
{2009 meosnjukkan behwa wendapat pengaruh antara ROA dengan Dividend Payout
R,

Current ratie |(CRY dihitung dengan membagi aktiva lancor dengen kewagiban
lancar umuk mengetahul kesangoupan memenuhi kewajiban jangka pendek, karena mesio
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tersebut menumubkkan sebernpn jouh tuntitas den kreditue janghka peadel dipemihi oleh
aktiva yang diperkindean menjadi vang tunai dalam perinde yang sama dengan jsuh
tempn  hwtang  (Brighom don Hooston, 300 Penelition sebelumnmyva dilakukan
Blabaputra, G, AL & Wirawan, N, G P (2014) dimana hasil penebtassya menunjukkan
Bahywsn Current Ratio berpeng@uh posatil signifikam rerhadap Dividend Payout Rasin

Cebt o equity mfin (DER) mempeakan maio yang digonskan untnk mengukur tingkst
leverage (pengeunaan wang) echadap total sharcholder equary yang dmiliki perwsahaan
1!"‘|.I.vr|!-il::|1 A, Semakin besr msi ing merna Uk an semakom besar k.rE'.'r'ilj'it'H.lll'I}'il iin
risie yimg semakin rendsh akon menunjukkon semnkin tinggi kemaompesn peresahaon
memenuhi kewanjibannya. sedsngkon penelidan vang di lkukan Marlina dan Danica
(2009} memnjukkan bahwa Debi o Bguity Batio tidok mempomyai pengamoh vang
aipiifikan terhadap Deaviden Pavout Ratio,

Merujuk pocdn pembahasan dintas maks ;

Ha : i dugs BOA, CR dan DER berpengarub ferhadsp DPR peresshaan pembaay sam d)
BEI persode 2013-2017.

METODE PENELITIAN

8
Populasi penekinan ini adalsh selural perusahaan pemtsayaan yang lendafiar o
Burss Efek Indonesio, voitu schonyok 17 perusohaan, Sedongkan pemilibon sampel
diteniukan dengan Keiwers vang dapoat dildai dalam iabel berikur @
Tabel 2. Kriteria Pegambilan Sampel
M. Kriteris | Jumlah
1. | Permisahaan rl:rdalhlr il sekior II'I'JI.I"\-[E'I pembiayaan BE] per | 17
_ 31 Desember 2017 |
2. | Perusahaan  sektor  industri pembiayaan  yvang pensh =1
| delisting selama pericde penelitiam (200 3-20075 -
. H F-:nlﬁnham sektor ||1-:|:_|5|:r| p-:mhu:.'amn umg tidak pm'rmh L3

— mm it s ek L AT |

4. | Perusahaan sektor indusn p pembu:..::m }mg mumihku 1P 5
setclah awal perksie pemeliton (20030 dan akhir pemeode
penclitian {2017 |

5. | Perusahaon sektor industn pembiayaan yeng tidsk memiliki I
IFO sebelum awal persode penifition ¢ 2003y dan akhir
perigde pesalitsan (2007}

. | Perusahaon  sckior  indwsti pombiayaan yang  ixdak -3
membagikan dividen selama perode penclitan 200 3-

. - HJ]TE - - -—— - --

7. | Perusahaun sektor industrs [“ll.‘!l'l-'lhh!!r-ﬂ i oaing e gekian b
daviden selama periode penelnan JHL3- X017, .

Jumlah Sampel | 5

Sumber : yahoo finnee . idy

Berlasirkan tabel diagis, maka jumbih perisalson vaog sesusi dengan kriena
adakah 5 perosahasn yaitu Adira Dinamika Muolti Finance Thk, Buana Finance Thk, BF
hidopesaa Finance Thi, Clipan Fusance Indonesia Thk, dan Danssupra Evapasific Thk.
Wariabel penelitian ini ada empart, v ROA, CR. DER dan DFR Semua variibel dinkur
dengan m:nggumlknn skala msin, Metode analiss yang digunakon adadnh Begresi Linear
Berpanda. U]u ini dlahuh.m wtuk muengukar intensitas hubuu:g&n anlari \'.mabl:l DPR)
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dengan varabel ROA, CR dan DER don mesgpwsbh Hipotesis, Dengon menggunakan
divta sekunder berupn layporan kewmgan atou data statistik yang diperoleh dan CFK, 100X,
Yohoo Finanos, Saham Ok, Eddy Elly, terotsmn Financinl Betios selama periods
penskitaan.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Dar 100 data ROA, CR, DER dan DPFR penisahsan pembiayaan, yang diolah di
dapatkan hasil sebagai berikul.
Tabel 3 Hasil Analisa Regresi

Yarilabel Unstanderadize Ui A Ket
d Coefficients  Kig

_— B
Kismisa il EE T L]
ROA 1873 0030 = 005 Signafikan
CR 8375 idl < 005 Signiltkan
DER 5312 i35 = (k5 Signilckan
Addjusted R Sgusre =092 F. Hitung = (1 880
5. F=146d

Eamber @ Data Dicdah.

Berdasarkan Tabel distis niloi koefisien variabel Retorn On Asset sebesar | 973
dengan arah pesitel dan hasil peagujian hipotesis telal membukiikan terdapan  peaganih
Return O Assel lechadap Dividend Payout Batio memiliki nilai © 30100 > 2055 dan
sigmifikme QM) < 045, makn Ho ditolak dan Hoa diteriomn, yeng berarkl seeam parsial
@uriabel Betun On Asset berpengaruh positf signifikan werhadap Dividend Payour Ratio
pada perusahaan pembiayaan yang listing di Bursa Efek Indonesia. T hitung positif.
sedimban besor Retwrn On Asset yang dimiliki olel perusahnsn pembeayann saaka akan
menmgkatkan nilad Dividend Pavowt Batio, Dopst disimpulkan babwa proditasbality
(ROA) padn perasabaan pembimeansn dopat berpengomuh terhadap pembagion dividen
kepads pemegang soham dikarenokan semskin tingg lsba vang diterima penssaboan
pembinyaan akan menmgkatkan Kemampean perosahion dalam memtagitan dividen
Hal ini sesmai dengan teon {Sartons, 2000 | mengatakan semakin besar Beturn on Assets
{ROAT maka kemuagkinan pembagian dividen jugs semoakin besor, Dengan diunsomban
slanva pembagian divilen, upsyis dit investor ok mersimbah portofofis menska pada
cumi-dividerd dare dalom upays untuk memperoleh dividen, (Lestan dikk, 2008y Hal ini
menunjukan  perusalian sclalu berusabn  meningkatkon citranya desgan cara setiap
peningkatan laba akoan didkuth dengan peninghatan porsi Laba yang dibagi sehagad divaden
can paga dapat mendorong peningkatan nilal salam perasahazan. Hasl mi jues dedekung
oleh penelitan sehebwmnya vang dilikukon Magling dan Damica (2009 menyatakan
bahwa variabel ROA mempmyai pengaruh positf signifikan terhadap dividend payom
satir. Tetape hasal penclitian inn dak menduokung hasil penclitaon sebelumnya oleh
Swastyastu dkk (20E4) yang menyatakan babwa Reiurn ©On Asset tidak berpengamh
sipnifikan  ferhadap Dividend Paoyout  Batio diksrenakan manajer akan
mempertinslsangkan tngkat bdaya dimaza yang  akan dotang schingpa dkan meningkat
penumbubon permsahaon vang tegadi dan peneliian ini restapar fakior lain vang lebib
mendomingsi deri keputwsin kebijokon dividen,

Begim lmlnya varishel Current Ratio, milai koefisien schesar 9373 dengan arah
positif dan hasll pengajian hipotess telal membikiukan terddpar pengarub Cuarent Ritlo
terhadnp Dividend Poyouwt Batio memiliki milo ¢ 167832055 don signifikess 004]«
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(05, maka Ho dicolik dan Ha diterionn, yung berarts secara parsal vasig@el Cument Ratio
berpengarubh positils signilikan  lerlssdap Dividend Payout Ratio pads persahaan
pembiaynan yang Bsting di Burss Efek Indonssin. T hitung positif, semakin besar Curmrent
Rates vang dimilik: oleh perusalssan pembiayaon maeka akan mesingkackan nilam
Davidend Fayour Batic, Dapar disimpalkan bahws posasi cuarent rato pada. pernsahain
pembinynan dolam penelition ini memiliki posisi yang kuat semakin lancor perosahnan
pembiayaan dalom membayarkan hotang jangka pesdek sensakin besar pula perusahaan
pembiayvaan dgilam mermbag kan ol viten Kepidla pemepang s, Hal inl sestan dengan
teon (Bngham don Houston, 2000 vang menyatakon semakin besar milng currem ratio
perusshian maks menmjukkon sehergpe jauh topmian doni kredie jangka pendek
dipenubi pleh aktiva yong diperkimban menjadi uang tunp dalam periode yang =ama
dengan jatuh temipo hutang. Mamus bad mi ko Gdak ddubung dengan posisi current
ratier yamp kwat misks kemapuan pembayaran dividennya juga rendah, Oleh sebab it
pehak manjemen ditunbst untuk tetap mengelobn kaseva atae aktiva yang setem dengan
kas secara benar schingga likuidites perusshaan tidek terganggu. Hasl penelitian ini
mendukiig hasil perelitian sebelimnya vang ditakukan aleh Madina & Danica C2009)
menyatakan bahwa Cument ratio  berpengaruh positf sigrifikan werhadap Dividend
Payout Ratie, Momun tefak meidukung lssil penclitian scbelumnya vang dilakukan oleh
Swasiyastn dkk 2004y yang menyalakan Tshaa cument ratio Gdak berpengarah posinf
sipnifikan terhudnp Dividend Puyout Roto dikarenokan posisi curren! mibio dalam
penelition o omemilifa posisd vang tedek teraly kust wuk pembayaran deviden
deinana  cash yang  dimalikn  perasabas diperhilungkan uniuk meinbayar  atang
jmgke  pendek vong  dimilila  perusahann den penelitian ini terdapat taktor lwin vang
lebah mendomings)  dan kepotosan kebipakan dividen,

Eoefisien varinbe] Debt To Equity Betio sehesar 5312 dengan arsh posit@dan
haszl pengujan bipotesas telah membukiikan terdopat  pengaruh Delst T Equity Ratio
ferhmdap Dividend Payout Rato memiliki nilad 1 4,5608%2 055 dan signifikai @025 <
(015, makas Ho ditolak dan Ha diterima, vang berarti secara parsinl variabel Dl o
Equiry Ratin berpengamb posinf signifikan wechadap Divadend Pavowt Remo pada
perusiaham permbiayaon yang listing di Borsa Efek Indonesi, T himng pesitif, semikin
besar Debt to Equity Eatio yang dimiliki oleh pembevenan moks skon memni nghotkem nilo
Davidend Payoul Raotio, Dopat disiwpulban bawoh semakin besar ailai DER ataw
kewenjilsat perusabaan pembiavim maka ol memnaghatkan kemainpusn perisadisin
untuk membayar dividen. Tetapi poda dessmyo sermakin tinggl uwwng peressohasn
pembioyaan memogukan oejale sou kesshuan perusahaan pembisyasn kurang baik.
Hasal peselinan ini meadukung hasil peselitia@ebelumnya vang dilakukan oleh Marlusa
dan Damca {2000 yang menyalakan baboa debt o equity matio berf@ngandh positad
signifikan terhadap Dividend Payout Batie, Tapi (k. men@ikong penelition vang
dilakukan eleh Swastrastu dik (20145 yvamg menyatakan babeva debt to equity mtio tidak
berpengaruh posind sigaifikan techodap Dividesd Payour Ratio karena penelitsan ini
terdbapat Fakror Lain vang Jebih mendomingsi din beposan kebijakan dividen,, Hal jm
Juen tidok sesuai dengon teon (Puspita, 200890 menyaiakan  Semakin besar masio ini
menunjukian semakin besor kewajibannya dan rasao yang semakm eadal  akan
menunjukkan semakin toggl kepmmpuan perisabasn memenels kewajibannya. Ketidak
sezpin ini dikorennkan  perwsshaon bebih ocenderumg menggunnkan lsbanvo  untuk
membayar paapaman dengan biayva bunga yang semakin besar, maka profitabilitas akan
cemakin berkurang karena digunakan untuk membayar g, Adagan ketidak sesausan
ini sejulam dengan teor { Sertong, 2000 b yaite semokin tinggi debt o equity ko semakin
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berkurang kemampuon perusahaan sembayar dividen sebalibeyva semakin weun deb 1o
ety ratic semakin tinggi kemamypuan perasshsn membayar dividen,

EESIMPULAN DAN SARAN

Stuli ini berfujuan wnuk menganafsis pengaruh RO, CR dan DER terhadap
LR, Berdasarkan Hasil Pengujian Faipotesis telab membokikan tendapat peagamuh
positil Retum On Asser, Coment Ratio, dan Debt Te Equity Batie edssdag Divieend
Payout Batie. Hol ini berarts semokin tinggl Bewm On Asset yveng dimilikl perusahaon
pembiavaan meka akan meningkotken nilal Dividen Pavour Ratio. Profiibiliy (ROA)
dupat herpengarub tethadap pembagion dividen kepada pemegang ssham dikarennkan
seitiban tinggn laba vang  dierissn perusshsan skan  mesmghketian  kemampldn
perusshion dalam membapkan dividen, Semakin tnggi Cament Batio yvang dimiliki
perusshasn  pernbiayass maka  aksn  meningkatkan nilai Diwden Payoat  Batio
Mengindikasikan bahwa posisi cuurent ratio dodam pesclfian ini sseoiliki posesd yang
kgt semakin lancir perussbom dalam membasarkan himing jongka pesdek semakin
besar pola perusahsan dolam membagiksn dividen kepada pemegang saham, Dan
scinakan tinggi Debe To Equity Ratio yvang diniliki pembayaan maka akan menurunkin
nilai Diwiden Payoul Rato, yang @pat didefinisikan bawah semakin besar nilai DER
sgipe kewnjibsm  perusahaon  pembiavion  maks  akoen meningkotkon  kemampupn
perusalnsn uniuk membovay dividen. Sehingga Bagi Penssabhoen st pibok manajsimen
lebuh  muepeshatiban  Hidnas, profitslnlbtas dan laverage mngan terlals  togg
sehaiknya dana vong mengganggur digunoksn untuk investasi vang menguntungkan
sehimgga kb biss meningkat, Jika perasahasn ingin meningkatken mils dividend payout
ratie pernsahsan  pembinysan hamos memperiahankan nifnd ROA, CR dan DER karemna
variabel ieesebut monaliki dampak searnh terbadap pergerakan dividend payout raa,
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