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ABSTRAK 

Effi Puspitasari, 2016, Pengaruh Debt To Equity Ratio (DER), Return On 

Invesment (ROI), Current Ratio (CR), Earning Per Share 

(EPS) Dan Ukuran Perusahaan Terhadap Dividend Payout 

Ratio (DPR) Pada Perusahaan Yang Terdaftar Dalam Indeks 

LQ 45 
Pembimbing : Muhammad Sulhan, SE.,MM. 

Kata Kunci : Debt To Equity Ratio (DER), Return On Invesment (ROI)), 

Current Ratio (CR), Earning Per Share (EPS), Ukuran 

Perusahaan dan Dividend Payout Ratio (DPR) 
 

Penelitian ini bertujuan untuk menjelaskan pengaruh Debt To Equity Ratio 

(DER), Return On Invesment (ROI), Current Ratio (CR), Earning Per Share 

(EPS) Dan Ukuran Perusahaan berpengaruh secara simultan dan parsial Terhadap 

Dividend Payout Ratio (DPR) dan untuk mengetahui variabel yang mempunyai 

pengaruh dominan Terhadap Dividend Payout Ratio (DPR). 

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan yang masuk dalam Indeks 

LQ 45 yang mempublikasikan laporan keuangannya tahun 2012- 2014. Analisis 

data yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi linear berganda 

yang sebelumnya dilakukan pengujian uji asumsi klasik. 

Hasil analisis dapat diketahui bahwa secara simultan Debt To Equity Ratio 

(DER), Return On Invesment (ROI), Current Ratio (CR), Earning Per Share 

(EPS) dan ukuran Perusahaan berpengaruh Terhadap Dividend Payout Ratio 

(DPR) Pada Perusahaan Yang Terdaftar Dalam Indeks LQ 45. Adapun untuk 

variabel Current Ratio (CR) dan ukuran perusahaan tidak memiliki pengaruh 

terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) Pada Perusahaan Yang Terdaftar Dalam 

Indeks LQ 45. Berdasarkan koefisien regresi masing-masing variabel 

menunjukkan bahwa Earning Per Share (EPS) mempunyai pengaruh terbesar 

terhadap Dividend Payout Ratio pada Perusahaan Yang Terdaftar Dalam Indeks 

LQ 45. 
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ABSTRACT 

Effi Puspitasari, 2016, The Influence of Debt To Equity Ratio (DER), Return 

On Investment (ROI), the Current Ratio (CR), Earning Per Share 

(EPS) and Company Size Of Dividend Payout Ratio (DPR) At 

Company Listed In LQ 45 
Supervisor: Muhammad Sulhan, SE., MM. 

Keywords: Debt To Equity Ratio (DER), Return On Investment (ROI)), the 

Current Ratio (CR), Earning Per Share (EPS), company size and 

Dividend Payout Ratio (DPR) 
 

This study aimed to describe the influence of Debt To Equity Ratio 

(DER), Return On Investment (ROI), the Current Ratio (CR), Earning Per Share 

(EPS) and company size influenced simultaneously and partially Against 

Dividend Payout Ratio (DPR) and to know the variables that have dominant effect 

Against Dividend Payout Ratio (DPR). 

The population in this study was the companies listed in the LQ 45 that 

published the financial statements in 2012- 2014. Analysis of the data used 

multiple linear regression analysis previously performed classical assumption 

testing. 

Results of the analysis showed that simultaneously Debt To Equity Ratio 

(DER), Return On Investment (ROI), the Current Ratio (CR), Earning Per Share 

(EPS) and the size of the company influenced Against Dividend Payout Ratio 

(DPR) at Company Listed In LQ 45. As for variable of Current Ratio (CR) and 

the size of the company had no influence on the Dividend Payout Ratio (DPR) at 

company Listed In LQ 45. Based on the regression coefficients of each variable 

indicated that the Earning Per Share (EPS) had the greatest impact on the 

Company's Dividend Payout Ratio Listed in LQ 45. 
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 مستخلص 
  Debt To Equity Ratio. تأثير نسبة الدين إلى حقوق المساهمين 6102فوسفيتاسارى،  ايفي

(DER) الاستثمار ، العائد علىReturn On Invesment  (ROI) ونسبة ،
  Earning Per Share، العائد على السهم Current Ratio  (CR)التداول 

(EPS)  وحجم الشركة من نسبة توزيع الأرباحDividend Payout Ratio 
(DPR في الشركة المدرجة في )   LQ    45 

 المشرف: محمد صلحان، الماجستير
نسبة الدين إلى حقوق المساهمين، العائد على الاستثمار، ونسبة التداول، العائد على السهم، كلمات الرئيسية: 

 وحجم الشركة ونسبة توزيع الأرباح 
 

، العائد على (DER) وتهدف ىذه الدراسة إلى وصف تأثير نسبة الدين إلى حقوق المساهمين
وشركة حجم تأثير في وقت واحد  (EPS) ، العائد على السهم(CR) ، ونسبة التداول(ROI) الاستثمار

( وإلى تعرف على المتغيرات التي لها تأثير مهيمن ضد نسبة توزيع DPRوبشكل جزئي ضد نسبة توزيع الأرباح )
 (DPRالأرباح )

 -6106التي تنشر بيانات المالية في  LQ 45 السكان في ىذه الدراسة ىو الشركات المدرجة في
دمة في ىذا البحث ىي متعددة تحليل الانحدار الخطي إجراء سابقا اختبار . تحليل البيانات المستخ6102

 .الفرضية الكلاسيكية
، العائد على (DER) واما نتائج التحليل أن في وقت واحد نسبة الدين إلى حقوق المساهمين

سبة وحجم الشركة ىي المؤثرة ضد ن (EPS) ، العائد على السهم(CR) ، ونسبة التداول(ROI) الاستثمار
وحجم الشركة  (CR) أما بالنسبة لمتغير نسبة التداول .LQ 45 ( في الشركة المدرج فيDPRتوزيع الأرباح )

وبناء على معاملات الانحدار  .LQ 45 ليس لديها تأثير على نسبة توزيع الأرباح )الشمالية( في شركة مدرجة في
 .LQ 45 لى الشركة نسبة توزيع الأرباح المدرج فيلو أكبر الأثر ع (EPS) لكل متغير تشير إلى أن ربحية السهم
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1.Latar Belakang Masalah 

Kemampuan perusahaan untuk memberikan jaminan atas investasi 

yang dilakukan para investor salah satunya diukur dengan menggunakan 

Dividend Payout Ratio yaitu merupakan persentase laba yang dibayarkan 

dalam bentuk dividend, atau rasio antara laba yang dibayarkan dalam bentuk 

dividen dengan total laba yang tersedia bagi pemegang saham. Apabila 

perusahaan mempunyai kesempatan investasi yang menguntungkan tidak akan 

ada dividen kas, sebaliknya apabila perusahan tidak mempunyai kesempatan 

investasi yang menguntungkan, maka seluruh laba harus didistribusikan 

kepada  pemegang saham dalam bentuk dividen. 

Menurut Brigham (1999) menyebutkan ada tiga teori dari preferensi 

investor terkait dengan kebijakan devident yang telah ditetapkan yaitu: 1) 

Devidend irrelevance theory adalah suatu teori yang menyatakan bahwa 

kebijakan dividen tidak mempunyai pengaruh, baik terhadap nilai perusahaan 

maupun biaya modalnya. 2) Bird in the hand Theory, dimana  keuntungan 

yang disyaratkan akan naik apabila pembagian dividen dikurangi karena 

investor lebih yakin terhadap penerimaan dividen daripada kenaikan nilai 

modal (capital gain) yang akan dihasilkan dari laba ditahan dan 3) Tax 

preference theory adalah suatu teori yang menyatakan bahwa karena adanya  
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pajak terhadap keuntungan dividen dan capital gains maka para 

investor lebih menyukai capital gains karena dapat menunda pembayaran 

pajak. 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh  Danica (2009) menunjukkan 

bahwa variabel Variabel Cash Position (CP) dan Return on Assets (ROA) 

mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap Dividen Payout Ratio 

(DPR) sedangkan variabel bebas yang lain, yaitu Debt to Equity Ratio (DER) 

tidak mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap Dividen Payout Ratio 

Selanjutnya Tama dan Sudaryono (2006) dari peneltiannya menunjukkan 

bahwa Loan To Assets Ratio, Return on Assests Ratio, Return On Equity dan 

Net Profit Margin berpengaruh secara serentak dan signifikan terhadap 

Dividend Payout Ratio dan Net Profit Margin yang mempunyai pengaruh 

signifikan terhadap Dividend Payout Ratio sedangkan Loan To Assets Ratio, 

Return on Assests Ratio dan Return On Equity tidak memiliki pengaruh yang 

signifikan. Adanya perbedaan hasil penelitian tersebut yang menjadi 

pertimbangan dalam melakukan penelitian ini yang menggunakan topik 

penelitian yang dilakukan oleh penelitian terdahulu. 

Perusahaan yang masuk dalam indeks LQ 45 adalah nilai kapitalisasi 

pasar dari 45 saham yang paling likuid dan memiliki nilai kapitalisasi yang 

besar hal itu merupakan indikator likuidasi. Indeks LQ 45, menggunakan 45 

saham yang terpilih berdasarkan Likuiditas perdagangan saham dan 

disesuaikan setiap enam bulan yaitu setiap awal bulan Februari dan Agustus. 

Adapun kriteria yang digunakan dalam penetapan Indeks LQ 45 yaitu 



3 

 

 

 

perusahaan berada di TOP 95 % dari total rata – rata tahunan nilai transaksi 

saham di pasar reguler dan berada di TOP 90 % dari rata – rata tahunan 

kapitalisasi pasar. Kondisi tersebut menjadikan perusahaan pada kelompok 

tersebut memiliki tingkat likuiditas yang tinggi dan memiliki dukungan dalam 

upaya sebagai memaksimalkan hasil investasi yang dilakukan. Perusahaan 

yang tergabung dalam Indeks LQ 45 memberikan dukungan dalam upaya 

untuk mengembangkan investasi yang dilakukan. Adapun pertimbangan 

dalam pemilihan periode penelitian tahun 2012 - 2014 yaitu dengan 

memperhatikan dampak dari krisis global yang secara langsung 

mempengaruhi kinerja keuangan termasuk pada perusahaan yang masuk 

dalam kriteria LQ 45. 

Investor harus mengukur besarnya utang yang digunakan oleh suatu 

perusahaan yaitu dengan Debt To Equity Ratio (DER). Pada rasio ini 

menekankan pada kemampuan perusahaan dalam menggunakan persentase 

modal sendiri yang dimiliki perusahaan dalam mendukung upaya memenuhi 

kewajiban yang atau utang perusahaan (Sartono, 2006:131). Kondisi tersebut 

dapat menunjukkan bahwa semakin tinggi rasio ini dapat mengindikasikan 

semakin tidak efektifnya perusahaan dalam menggunakan utang yang dimiliki 

dalam upaya memaksimalkan keuntungan. Hal tersebut dikarenakan semakin 

tinggi rasio ini maka dengan sendirinya perusahaan akan terbebani sejumlah 

biaya utang yang secara langsung akan mengurangi hasil atau keuntungan 

yang ditawarkan kepada investor.  
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Terkait dengan investasi saham seorang investor harus 

memperhitungkan laba yang diperoleh, oleh karena itu untuk mengetahui 

penghasilan yang tersedia bagi pemilik perusahaan atas modal yang 

diinvestasikan dari dalam perusahaan diukur dengan menggunakan analisis 

Return On Asset (ROA) (Hanafi dan Halim, 2007:177). Melalui analisis 

tersebut maka dapat diketahui kemampuan atas aktiva yang dimiliki 

perusahaan dalam memperoleh keuntungan. Melalui analisis kinerja keuangan 

dapat diketahui bahwa semakin tingginya pencapai  kinerja maka upaya untuk 

memaaksimalkan potensi yang dimiliki perusahaan sehingga pencapaaian 

kinerja memberikan dampak positif terhadap upaya perusahaan dalam 

pencapain tujuan perusahaan. Peningkatan pencapain kinerja keuangan dengan 

sendirinya akan memberikan suatu gambaran mengenai sejauh mana 

kemampuan perusahaan dalam memberikan jaminan keuntungan yang akan 

dihasilkan. 

Kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka 

pendeknya dapat diketahui dengan rasio likuiditas perusahaan dalam hal ini 

adalah Current Ratio. Rasio tersebut juga dapat menggambarkan kemampuan 

atas asset-aset yang benar-benar likuid yang dimiliki perusahaan dalam rangka 

untuk melakukan kegiatan operasional perusahaan. Semakin tinggi rasio ini 

dapat menunjukkan bahwa semakin baiknya perusahaan dalam melakukan 

pengelolaan aktiva lancar yang dimiliki sehingga dapat memperkuat posisi 

atau kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya. Apabila kondisi 

tersebut dapat terwujud maka kemampuan untuk menghasilkan return dapat 
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secara maksimal dapat terealiasikan. Tingkat likuiditas yang tinggi dapat 

mencerminkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka 

pendek yang harus dipenuhi oleh perusahaan. 

Earning per share digunakan untuk menunjukkan berapa besar 

keuntungan (return) yang diperoleh investor atau pemegang saham persaham. 

Semakin tinggi nilai EPS tentu saja menggembirakan pemegang saham 

karena semakin besar laba yang disediakan untuk pemegang saham 

(Darmadji:2005). Investor membeli saham dengan harapan memperoleh 

kembalian baik dalam bentuk dividen maupun peningkatan nilai saham 

dimasa yang akan datang. Karena earning per share menjadi dasar untuk 

pembayaran dividen dan menjadi dasar untuk peningkatan nilai saham di 

masa mendatang, para investor selalu tertarik dengan earning per share yang 

dilaporkan oleh perusahaan. 

Selain beberapa faktor tersebut, faktor yang perlu dijadikan 

pertimbangan dalam kebijakan dividen adalah ukuran perusahaan atau skala 

perusahaan. Perusahaan besar yang telah mapan dengan tingkat profit dan 

kestabilan laba yang baik akan mudah memiliki peluang masuk ke pasar 

modal. Perusahaan yang telah mapan cenderung memiliki Dividend Payout 

Ratio (DPR) yang lebih tinggi dibanding dengan perusahaan baru atau 

berkembang, Penentuan ukuran perusahaan ini didasarkan kepada total asset 

perusahaan dalam ukuran perusahaan adalah suatu skala dimana dapat 

diklasifikasikan besar atau kecil perusahaan menurut berbagai cara, antara 

lain: total aktiva, log size, nilai pasar saham, dan lain-lain (Rita: 2011). 
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Berdasarkan fakta yang ada, maka penelitian ini dilakukan dengan 

judul “Pengaruh Debt To Equity Ratio (DER), Return On Invesment (ROI), 

Current Ratio (CR), Earning Per Share (EPS) Dan Ukuran Perusahaan 

Terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) Pada Perusahaan Yang Terdaftar 

Dalam Indeks LQ 45” 

1.2. Rumusan Penelitian 

  Berdasarkan latar belakang masalah maka rumusan masalah dalam 

penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Apakah Debt To Equity Ratio (DER), Return On Invesment (ROI), 

Current Ratio (CR), Earning Per Share (EPS) Dan Ukuran Perusahaan 

berpengaruh secara simultan Terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) Pada 

Perusahaan Yang Terdaftar Dalam Indeks LQ 45 ? 

2. Apakah Debt To Equity Ratio (DER), Return On Invesment (ROI), 

Current Ratio (CR), Earning Per Share (EPS) Dan Ukuran Perusahaan 

berpengaruh secara parsial Terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) Pada 

Perusahaan Yang Terdaftar Dalam Indeks LQ 45 ? 

3. Variabel apakah yang mempunyai pengaruh dominan Terhadap Dividend 

Payout Ratio (DPR) Pada Perusahaan Yang Terdaftar Dalam Indeks LQ 

45 ? 
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1.3.Tujuan Penelitian 

  Berdasarkan latar belakang masalah maka tujuan penelitian ini adalah 

sebagai berikut: 

1. Untuk menjelaskan pengaruhDebt To Equity Ratio (DER), Return On 

Invesment (ROI), Current Ratio (CR), Earning Per Share (EPS) Dan 

Ukuran Perusahaan berpengaruh secara simultan Terhadap Dividend 

Payout Ratio (DPR) Pada Perusahaan Yang Terdaftar Dalam Indeks LQ 

45. 

2. Untuk menjelaskanDebt To Equity Ratio (DER), Return On Invesment 

(ROI), Current Ratio (CR), Earning Per Share (EPS) Dan Ukuran 

Perusahaan berpengaruh secara parsial Terhadap Dividend Payout Ratio 

(DPR) Pada Perusahaan Yang Terdaftar Dalam Indeks LQ 45 

3. Untuk mengetahui variabel yang mempunyai pengaruh dominan Terhadap 

Dividend Payout Ratio (DPR) Pada Perusahaan Yang Terdaftar Dalam 

Indeks LQ 45. 

1.4. Manfaat penelitian 

1. Bagi Investor, hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai 

informasi mengenai hal–hal yang berpengaruh terhadap dividend payout 

ratio sehingga dapat dipergunakan sebagai bahan pertimbangan dalam 

menanamkan modalnya di perusahaan yang go public. 
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2. Bagi peneliti selanjutnya. 

Penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan peneliti selanjutnya 

mengenai pasar modal serta dapat dijadikan referensi untuk penelitian 

sejenis. 

1.5  BatasanMasalah 

Agar penelitian ini lebih terfokus maka kinerja keuangan perusahaan 

hanya terbatas mengenai Debt To Equity Ratio (DER), Return On Invesment 

(ROI), Current Ratio (CR), Earning Per Share (EPS) dan Ukuran Perusahaan 

tahun 2012 – 2014. 
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

 

2.1. Hasil Penelitian Terdahulu 

Hasil penelitian Danica (2009) melakukan penelitian Terhadap 

Dividend Payout Ratio.  Populasi yang digunakan dalam penelitian ini yaitu 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2004-2007. Teknik 

analisis data menggunakan analisis regresi linier berganda dengan 

menggunakan uji F dan uji t. Hasil uji simultan (uji statistik F) berpengaruh 

secara signifikan terhadap variabel Variabel Cash Position (CP) dan Return 

on Invesment (ROI) mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap 

Dividen Payout Ratio (DPR) sedangkan variabel bebas yang lain, yaitu Debt 

to Equity Ratio (DER) tidak mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap 

Dividen Payout Ratio. 

Berdasarkan hasil penelitian Tama dan Sudaryono (2006) mengkaji 

memgenai. Pada Perusahaan Perbankan Yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. Alat analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

menggunakan analisis regresi liner berganda. Berdasarkan hasil analisis 

menunjukkan bahwa Loan To Assets Ratio, Return on Assests Ratio, Return 

On Equity dan Net Profit Margin berpengaruh secara serentak dan signifikan 

terhadap Dividend Payout Ratio pada Perusahaan Perbankan Yang Terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia. Hasil uji signifikansi dapat diketahui bahwa hanya 

Net Profit Margin yang mempunyai pengaruh signifikan terhadap Dividend 
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Payout Ratio Pada Perusahaan Perbankan Yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia, sedangkan variabel independent yang lain yaitu meliputi Loan To 

Assets Ratio, Return on Assests Ratio dan Return On Equity tidak memiliki 

pengaruh yang signifikan. 

Atika Jauhari Hatta (2002),  menggunakan sampel 85 perusahaan 

manufaktur tahun 1993 sampai 1999. Teknik analisis yang digunakan 

menggunakan analisis regresi linear berganda. Terdapat dua variabel yang 

positif signifikan yaitu FS dan Total Asset. Sedangkan variabel free cash flow 

dan growth berpengaruh negatif tidak signifikan, variabel jumlah pemegang 

saham biasa dan insider ownership berpengaruh positif tidak signifikan 

Jessica Handoko (2002) Menggunakan sampel 34 perusahaan pada 

BEJ tahun 1998-1999 yang melakukan pembagian dividen tunai. Teknik 

analisis yang digunakan adalah regresi linear berganda. Hasil pengujian 

menyatakan bahwa variabel agency cost yaitu insider ownership dan 

dispersion of ownership serta collaterizable asset berpengaruh negatif tidak 

signifikan, hanya variabel free cash flow saja yang berpengaruh negatif 

signifikan. 

Sujasno (2004)  menggunakan 12 perusahaan PMA dan 40 perusahaan 

PMDN yang listed di BEJ dan membagikan dividen pada tahun 2000 dan 

2002 menganalisis pengaruh antara ROI, cash ratio, dan debt ratio terhadap 

DPR dan membandingkannya. Hasil analisis menunjukkan bahwa ROI dan 

cash ratio berpengaruh positif signifikan, debt ratio berpengaruh negatif 

signifikan. Secara simultan ketiga variabel independen berpengaruh secara 
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signifikan dan ketiga variabel mampu menjelaskan DPR sebesar 46.2%. Pada 

Chow Tes diambil kesimpulan terdapat perbedaa penentuan kebijakan dividen 

pada perusahaan PMA dan PMDN. 

Andi Syahbana (2007) menggunakan 31 perusahaan yang listed di BEJ 

dan membagikan dividen pada tahun 2003-2005 menganalisis pengaruh antara 

ROA, cash ratio, DTA, Growth, dan size terhadap DPR. Menggunakan 

analisis regresi linear berganda. ROA berpengaruh positif signifikan, DTA 

berpengaruh negatif signifikan, Cash ratio dan growth berpengaruh negatif 

tidak signifikan, size berpengaruh positif tidak signifikan Secara simultan 

variabel independen berpengaruh secara signifikan dan mampu menjelaskan 

sebesar 17.6% 

Hasil penelitian terdahulu yang digunakan dalam penelitian ini secara 

sistematis dapat disajikan pada tabel 2.1. 
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Tabel 2.1 

Hasil Penelitian Terdahulu 

Nama/ 

Tahun 
Judul Variabel 

Alat 

Analisis 
Hasil analisis 

Danica (2009) Pengaruh 

VariabelCash 

Position (CP), 

Debt to Equity, 

Ratio (DER) 

danReturn on 

Assets (ROA) 

terhadap 

Dividend 

Payout Ratio 

Cash Position 

(CP), Debt to 

Equity, Ratio 

(DER) 

danReturn on 

Assets (ROA) 

dan Dividend 

Payout Ratio 

Analisis 

Regresi 

Linier 

Berganda 

Hasil uji simultan (ujistatistic F) berpengaruh secara 

signifikan terhadap variabelVariabelCash Position (CP) 

danReturn on Assets (ROA) 

mempunyaipengaruhpositifdansignifikanterhadapDividen 

Payout Ratio (DPR) sedangkanvariabelbebas yang lain, 

yaituDebt to Equity Ratio (DER) 

tidakmempunyaipengaruh yang 

signifikanterhadapDividen Payout Ratio. 

Tama 

danSudaryono 

(2006) 

Pengaruh Loan 

To Assets 

Ratio, Return 

on Assests 

Ratio, Return 

On Equity 

danNet Profit 

Marginterhadap 

Dividend 

Payout Ratio 

Loan To 

Assets Ratio, 

Return on 

Assests Ratio, 

Return On 

Equity danNet 

Profit 

Margindan 

Dividend 

Payout Ratio 

Analisis 

Regresi 

Linier 

Berganda 

Loan To Assets Ratio, Return on Assests Ratio, Return 

On Equity danNet Profit Margin berpengaruh secara 

serentak dan signifikan terhadap Dividend Payout Ratio 

pada Perusahaan Perbankan yang Terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia 

Atika Jauhari 

Hatta (2002) 

Pengaruh  FS 

(Fokus 

Perusahaan), 

Total Asset, 

Insider 

Ownership, 

Jumlah 

Pemegang 

Saham Biasa, 

Free Cash 

Flow dan 

Pertumbuhan 

Perusahaan 

terhadap DPR 

DPR 

• FS (Fokus 

Perusahaan) 

• Total Asset 

• Insider 

Ownership 

• Jumlah 

Pemegang 

Saham Biasa 

• Free Cash 

Flow 

• 

Pertumbuhan 

Perusahaan 

Analisis 

Regresi 

Linier 

Berganda 

Terdapat dua variabel yang positif signifikan yaitu FS 

dan Total Asset. Sedangkan variabel free cash flow dan 

growth berpengaruh negatif tidak signifikan, variabel 

jumlah pemegang saham biasa dan insider ownership 

berpengaruh positif tidak signifikan 

Jessica 

Handoko 

(2002) 

Pengaruh 

Insider 

Ownership, 

Dispersion of 

Ownership, 

Free Cash 

Flow, 

Collaterizable 

Asset terhadap 

DPR 

DPR 

• Insider 

Ownership 

• Dispersion 

of 

Ownership 

• Free Cash 

Flow 

• 

Collaterizable 

Analisis 

Regresi 

Linier 

Berganda 

Hasil pengujian menyatakan bahwa variabel agency cost 

yaitu insider ownership dan dispersion of ownership 

serta collaterizable asset berpengaruh negatif tidak 

signifikan, hanya variabel free cash flow saja yang 

berpengaruh negatif signifikan 
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Asset 

Sujasno 

(2004) 

Pengaruh Cash 

ratio, Debt 

ratio dan DPR 

terhadap DPR. 

ROI 

• Cash ratio 

• Debt ratio 

• DPR 

Analisis 

Regresi 

Linier 

Berganda 

Hasil analisis menunjukkan bahwa ROI dan cash ratio 

berpengaruh positif signifikan, debt ratio berpengaruh 

negatif signifikan. Secara simultan ketiga variabel 

independen berpengaruh secara signifikan dan ketiga 

variabel mampu menjelaskan DPR sebesar 46.2%. Pada 

Chow Tes diambil kesimpulan terdapat perbedaa 

penentuan kebijakan dividen pada perusahaan PMA dan 

PMDN 

Andi 

Syahbana 

(2007) 

Pengaruh cash 

ratio, DTA, 

Growth, size 

dan DPR 

terhadap DPR. 

ROA, 

• cash ratio, 

• DTA, 

• Growth, 

• size 

• DPR 

Analisis 

Regresi 

Linier 

Berganda 

ROA berpengaruh positif signifikan, DTA berpengaruh 

negatif signifikan, Cash ratio dan growth berpengaruh 

negatif tidak signifikan, size berpengaruh positif tidak 

signifikan Secara simultan variabel independen 

berpengaruh secara signifikan dan mampu menjelaskan 

sebesar 17.6% 

 

Persamaan penelitian ini dengan penelitian terdahulu yaitu sama-sama 

melakukan analisis pengaruh kinerja keuangan perusahaan terhadap Dividen 

Payout Ratio dengan mengunakan alat analisis regresi linier berganda. 

Adapun perbedaan penelitian ini dengan penelitian terdahulu yaitu rasio 

kinerja keuangan yang digunakan serta sektor atau perusahaan yang 

digunakan sebagai obyek penelitian. 

2.2. KajianTeoritis 

2.2.1. Dividend Payout Ratio 

 Sartono (2010; 491) Dividend Payout Ratio merupakan persentase laba 

yang dibayarkan dalam bentuk dividend, atau rasio antara laba yang 

dibayarkan dalam bentuk dividend dengan total laba yang tersedia bagi 

pemegang saham. Apabila perusahaan mempunyai segudang kesempatan 

investasi yang menguntungkan tidak akan ada dividen kas, sebaliknya 

apabila perusahan tidak mempunyai kesempatan investasi yang 
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menguntungkan, maka seluruh laba harus didistribusikan kepada  

pemegang saham dalam bentuk dividen.  

Brealey, Myers dan Marcus (2002:82) Dividend Payout Ratio 

merupakan rasio pembayaran divident yang mengukur proporsi laba yang 

dibayar sebagai divident. Sedangkan Syamsuddin (2009:67) menyatakan 

bahwa Dividend Payout Ratio merupakan rasio yang menggambarkan 

berapa jumlah pendapatan per lembar saham (EPS) yang akan 

didistribusikan.Berdasarkan pengertian Dividend Payout dapat dikatakan 

bahwa proporsi laba yang akan dibayarkan kepada investor atau para 

pemegang saham perusahaan. 

2.2.2.  Debt To Equity Ratio (DER) 

Rasio jumlah hutang terhadap jumlah modal sendiri biasanya disebut 

rasio hutang (debt ratio), yang mengukur persentase jumlah dana yang 

disediakan para kreditur, yang termasuk hutang adalah kewajiban lancar 

dan semua obligasi (hutang jangka panjang).  Para kreditur lebih menyukai 

rasio hutang (debt ratio), karena semakin rendah rasio tersebut semakin 

diperingan kerugian kreditur kalau terjadi likuidasi (Gorrison dan Norren, 

2005: 789) 

Menurut Horne & Wachowicz (2005:137) menyatakan bahwa debt 

to equity ratio merupakan rasio hutang terhadap aktiva yang diperoleh 

dengan membagi total hutang dengan total aktivanya. Dengan demikian 

rasio ini dapat diketahui dengan rumus sebagai berikut: 

DER =  
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Rasio total hutang dengan total modal sendiri merupakan rasio yang 

mengukur persentase penggunaan dana yang berasal dari kreditur. Para 

kreditur lebih menyenangi rasio hutang yang rendah, karena semakin 

rendah rasio hutang semakin besar pula perlindungan yang diperoleh para 

kreditur pada keadaan likuidasi.  

Rasio ini memiliki tujuan yang sama dengan rasio hutang terhadap 

ekuitas. Rasio ini menekankan pentingnya pendanaan hutang bagi 

perusahaan dengan jalan menunjukkan persentase aktiva perusahaan yang 

didukung oleh pendanaan hutang. Rasio ini menunjukkan bahwa semakin 

besar persentase pendanaan berasal dari ekuitas pemegang saham, semakin 

tinggi rasio hutang terhadap total aktiva semakin besar resiko keuangan, 

semakin rendah rasio ini semakin rendah pula resiko keuangan. 

Pemilik perusahaan lebih menyukai rasio ini lebih tinggi dengan 

adanya pertimbangan: 

a. Memperbesar tingkat keuntungan. 

b. Karena mengeluarkan saham baru berarti mengurangi kendali 

perusahaan. 

Berdasarkan uraian tersebut maka dapat disimpulkan bahwa apabila 

rasio hutang lebih tinggi bisa timbul kemungkinan bahwa para pemilik 

perusahaan akan terlalu berani berspekulasi karena bagian modal milik 

sendiri yang terlibat pada usaha tersebut adalah sangat terbatas. 
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2.2.3. Return On Invesment  (ROI) 

Manajer memiliki tanggung jawab terhadap pendanaan dan 

operasi. Tanggung jawab pendanaan berkaitan dengan bagaimana 

memperoleh dana yang diperlukan untuk memperoleh aktiva organisasi. 

Tanggung jawab operasi berkaitan dengan bagaimana penggunaan aktiva 

setelah diperoleh. Keduanya sangat penting dalam pengelolaan perusahaan 

yang baik. Meskipun demikian harus berhati- hati dan tidak mencampur 

keduanya pada saat menaksir kinerja manejer. Apakah dana diperoleh dari 

kreditur atau dari pemegang saham tidak boleh mempengaruhi penaksiran 

bagaimanakah aktiva yang dimiliki dikaryakan.  Return on invesment 

mengukur kinerja operasi yang menunjukkan sejauh manakah aktiva 

dikaryakan, caranya adalah sebagai berikut: 

Return on invesment : 

 

Penambahan biaya bunga ke laba bersih merupakan penyesuaian 

terhadap perhitungan earnings yang menunjukkan berapakah earnings 

yang sesungguhnya bila aktiva diperoleh dari semata- mata penjualan 

saham. Dengan adanya penyesuaian ini, return on invesment dapat 

dibandingkan untuk perusahaan yang memiliki jumlah hutang yang 

berbeda atau perbandingan dari tahun ke tahun untuk suatu perusahaan 

yang mengubah komposisi hutang dan ekuitas. Oleh karena itu, 

pengukuran sejauh mana aktiva dikaryakan tidak dipengaruhi oleh 

bagaimanakah aktiva tersebut didanai (Gorrison dan Norren, 2005: 789).  
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Analisa ROI adalah mengukur kemampuan perusahaan 

menghasilkan laba dengan menggunakan total aset yang dipunyai 

perusahaan setelah disesuaikan dengan biaya- biaya untuk mendanai asset 

tersebut. Variasi dalam perhitungan ROI adalah dengan memasukkan 

biaya pendanaan. Biaya pendanaan yang di maksudkan adalah bunga yang 

merupakan biaya pendanaan dengan hutang. Dividen yang merupakan 

biaya pendanaan dengan saham dalam analisis ROI tidak diperhitungkan. 

Biaya bunga ditambahkan ke laba yang diperoleh perusahaan (Hanafi dan 

Halim, 2007: 159). 

ROI bisa di interprestasikan sebagai hasil dari serangkaian 

kebijaksanaan perusahaan (strategi) dan pengaruh dari faktor- faktor 

lingkungan (environmental factors). Analisis difokuskan pada 

profitabilitas asset, dan dengan demikian tidak memperhitungkan cara- 

cara untuk mendanai asset tersebut, formula ROI dihitung sebagai berikut: 

 

Dalam formula di atas, bunga ditambahkan kembali ke laba 

bersih, sedangkan penghematan pajak karena bunga dikurangkan dari laba 

bersih. Dalam hal ini digunakan total asset rata- rata, bukannya total asset 

pada akhir periode. Ini lebih konsisten dengan penggunaan ROI sebagai 

pengukur prestasi pada satu periode tertentu. Biasanya aset rata- rata 

dihitung dengan menjumlahkan asset pada awal periode dengan asset pada 

akhir periode dan dibagi dua. Untuk bisnis yang tidak bersifat musiman, 
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penggunaan semacam itu sudah memadai. Tetapi untuk bisnis musiman, 

rata- rata pada setiap akhir triwulan lebih baik digunakan.  

2.2.4.. Current Ratio (CR) 

Menurut Darsono dan Ashari (2005:52) menyatakan bahwa rasio 

lancar (current ratio) yaitu kemampuan aktiva lancar perusahaan dalam 

memenuhi kewajiban jangka pendek dengan aktiva lancar yang dimiliki. 

Rumus rasio lancar yaitu dengan membagi aktiva lancar dengan kewajiban 

lancar yang dimiliki, yaitu: 

Current ratio =  

Menurut Munawir (2005:72) menyatakan bahwa: “Rasio ini 

merupakan rasio yang paling umum digunakan untuk melakukan analisis 

posisi modal kerja suatu perusahaan. Rasio ini menunjukkan bahwa nilai 

kekayaan lancar perusahaan ada sekian kalinya hutang jangka pendeknya. 

2.2.5. Earning Per Share (EPS) 

Earning Per Share atau laba per lembar saham adalah analisis laba 

dari sudut pandang pemilik yang dipusatkan pada laba per lembar saham 

dalam suatu perusahaan. Earning Per Share sering dipandang sebagai 

angka yang memberikan ringkasan dari berbagai data akuntansi. Angka 

earning per share paling sering digunakan dalam publikasi mengenai 

performance perusahaan yang menjual sahamnya kepada masyarakat 

umum. Perhitungan earning per share mempunyai beberapa tujuan yaitu 

untuk melihat progress atau kemajuan dari operasi perusahaan, 
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menentukan harga saham di pasar dan menentukan besarnya deviden yang 

akan dibagikan. Earning Per Share merupakan suatu ukuran yang baik 

manajemen maupun pemegang saham menaruh perhatian yang besar. 

Ukuran ini digunakan secara luas dan sering merupakan dasar untuk 

menetapkan tujuan serta sasaran spesifik perusahaan sebagai bagian dari 

perencanaan strategis. 

Menurut Baridwan (2006:442) laba bersih per lembar saham 

adalah: “ Jumlah pendapatan yang diperoleh dalam satu periode untuk tiap 

lembar saham yang beredar, dan akan dipakai oleh pimpinan perusahaan 

untuk menentukan besarnya deviden yang akan dibagikan”. 

Menurut Darmadji (2005:139) EPS adalah: “Rasio yang 

menunjukkan berapa besar keuntungan (return) yang diperoleh investor 

atau pemegang saham persaham. Semakin tinggi nilai EPS tentu saja 

menggembirakan pemegang saham karena semakin besar laba yang 

disediakan untuk pemegang saham”. 

Investor membeli saham dengan harapan memperoleh kembalian 

baik dalam bentuk dividen maupun peningkatan nilai saham di masa yang 

akan datang. Karena earning per share menjadi dasar untuk pembayaran 

dividen dan menjadi dasar untuk peningkatan nilai saham di masa 

mendatang, para investor selalu tertarik dengan earning per share yang 

dilaporkan oleh perusahaan. 

Garrison dan Norren (2005:785) menyatakan bahwa: “Earning per 

share dihitung dengan membagi laba bersih yang tersedia untuk pemegang 
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saham biasa dengan rata- rata jumlah saham biasa yang beredar selama 

satu tahun. Laba bersih yang tersedia untuk pemegang saham biasa adalah 

laba bersih dikurangi dengan dividen yang harus dibayarkan kepada para 

pemegang saham preferen”. 

EPS = 
beredar yang biasa sahamlembar jumlah  Rata-Rata

Preferen Sahamtuk Deviden Un -Bersih  Laba
 

Hanafi dan Halim (2007:191) menyatakan bahwa: “EPS bisa 

digunakan untuk beberapa macam analisis. Earning Per share bisa 

digunakan untuk menganalisis profitabilitas suatu saham oleh analis surat 

berharga. EPS mudah dihubungkan dengan harga pada suatu saham dan 

menghasilkan rasio PER (Price Earning Ratio)”. 

Kieso (2005) mendefinisikan ”Earning per share is a ratio 

commonly used in prosectus, proxy material and anual reports 

stcokholders” 

Berdasarkan definisi di atas maka dapat dikatakan bahwa laba per 

lembar saham merupakan perbandingan antara laba bersih yang diperoleh 

perusahaan dengan jumlah saham yang beredar. Laba per lembar saham ini 

merupakan angka yang sering digunakan dalam publikasi mengenai 

kinerja perusahaan yang menjual sahamnya kepada umum. Hal ini 

disebabkan ada anggapan bahwa laba per lembar saham mengandung 

informasi yang penting untuk melakukan prediksi mengenai besarnya 

deviden per lembar saham di kemudian hari untuk menilai keefektifan 

manajemen. 
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Menurut Kieso (2005) dapat dihitung dengan formulasi sebagai 

berikut: 

EPS = 
goutstandin sharecommon  of averageWeight 

Devidends Preferend-IncomeNet 
 

Berdasarkan uraian di atas maka dapat disimpulkan bahwa suatu 

ukuran kunci yang menghubungkan pendapatan perusahaan dengan saham 

biasanya adalah laba per lembar saham (earning per share). Laba per 

lembar saham dipakai untuk mengukur pertumbuhan laba dan potensi laba 

perusahaan.  

Apabila perusahaan mempunyai struktur modal yang sederhana 

maka laba per lembar saham dihitung dengan membagi laba bersih dengan 

jumlah saham rata-rata biasanya yang beredar selama tahun berjalan. Jika 

struktur perusahaan mencakup saham biasa maupun saham preferen, maka 

kebutuhan deviden saham preferen harus dikurangi terlebih dahulu dari 

laba bersih sebelum dilakukan perhitungan laba bersih per lembar saham. 

2.2.6. Ukuran Perusahaan 

Menurut (Ferry dan Jones, 1979 dalam Panjaitan: 2004), 

ukuranperusahaanadalah suatu skala dimana dapat diklasifikasikan besar 

kecilnya perusahaan menurut berbagai cara, antara lain: total aktiva, 

penjualan, log size , nilai pasar saham, kapitalisasi pasar, dan lain-lain 

yang semuanya berkorelasi tinggi. Semakin besar total aktiva, penjualan, 

log size, nilai pasar saham, dan kapitalisasi pasarmaka semakin besar pula 

ukuran perusahaan tersebut.Pada dasarnya ukuran perusahaan hanya 

terbagi dalam tiga kategori yaitu perusahaan besar (large firm),perusahaan 



22 

 

 

 

menengah (medium-size), dan perusahaan kecil (small firm).  Sedangkan 

menurut Yusuf dan Soraya (2004) Vol. 7, No.1, ukuran perusahaan 

merupakan ukuran atau besarnya asset yang dimiliki perusahaan, 

ditunjukan oleh natural logaritmadari total aktiva. 

Besar kecilnyaukuran suatu perusahaan akan berpengaruh 

terhadap struktur modal, semakin besarperusahaan maka akan semakin 

besar pula dana yang dibutuhkan perusahaan untukmelakukan investasi 

(Ariyanto, 2002). Semakin besar 14ukuran suatu perusahaan, 

makakecenderungan menggunakan modal asing juga semakin besar. Hal 

ini disebabkankarena perusahaan besar membutuhkan dana yang besar 

pula untuk menunjangoperasionalnya, dan salah satu alternatif 

pemenuhannya adalah dengan modal asingapabila modal sendiri tidak 

mencukupi (Abdul Halim, 2007). MenurutAgnes Sawir (2004:101-102) 

ukuran perusahaan dinyatakan sebagai determinan dari struktur 

keuangandalam hampir setiap studi untuk alasan yang berbeda: 

1. Pertama, ukuran perusahaan dapat menentukan tingkat kemudahan 

perusahaan  memperoleh dana dari pasar modal. Perusahaan kecil 

umumnya kekurangan akses ke pasar modal yang terorganisir, baik untuk 

obligasi maupun saham. Meskipun mereka memiliki akses, biaya 

peluncurandari penjualan sejumlah kecil sekuritas dapat menjadi 

penghambat. Jika penerbitan sekuritas dapat dilakukan, sekuritas 

perusahaan kecil mungkin kurangdapat dipasarkan sehingga membutuhkan 
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penentuan harga sedemikian rupa agar investormendapatkan hasil yang 

memberikan return lebih tinggi secara signifikan. 

2. Kedua, ukuran perusahaan menentukan kekuatan tawar-menawar dalam 

kontrak keuangan. Perusahaan besar biasanya dapat memilih pendanaan 

dari berbagai bentuk hutang, termasuk penawaran spesial yang lebih 

menguntungkan dibandingkan yang ditawarkan perusahaan kecil. Semakin 

besar jumlah uang yang digunakan, semakin besar kemungkinan 

kemungkinan pembuatan kontrak yang dirancang sesuai dengan preferensi 

kedua pihak sebagai ganti dari penggunaan kontrak standar hutang. 

3. Ketiga, ada kemungkinan pengaruh skala dalam bi aya dan return 

membuat perusahaan yang lebih besar dapat memperoleh lebih banyak 

laba. Pada akhirnya, ukuran perusahaan diikuti oleh karakteristik lain yang 

mempengaruhi struktur keuangan. Karakteristik lain tersebut seperti 

perusahaan sering tidak mempunyai staf khusus, tidak menggunakan 

rencana keuangan, dan tidak mengembangkan sistem akuntansi mereka 

menjadi suatu sistem manajemen.Penentuan perusahaan ini berdasarkan 

kepada total assetperusahaan. Total aktiva dipilih sebagai proksi ukuran 

perusahaan dengan mempertimbangkan bahwa nilai aktiva relative lebih 

stabil dibandingkan dengan nilai market capitalizeddan penjualan 

(Wuryatiningsih,2002 dalam Sudarmadji, 2007). Semakin besar aktiva 

suatu perusahaan, maka akan semakin besar pula modal yang ditanam, 

semakin besar total penjualan suatu perusahaan maka akan semakin 

banyak juga perputaran uang dan semakin besar kapitalisasi pasar maka 
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semakin besar pula perusahaan di kenal oleh masyarakat (Hilmi dan Ali, 

2008 

2.2.7. Kajian Islam Terkait Dengan Kinerja Keuangan perusahaan  

Al-qur‟an menyebutkan ayat yang berkaitan dengan tema ini 

cukup banyak. Hanya saja tijarah atau transaksi ini masih dijelaskan secara 

umum dan masih butuh pada penjelasan yang lebih rinci. تجارة disebutkan 

sebanyak 8 kali dalam 7 surat, yaitu surat Al-Baqarah:282, An-Nisa‟:29, 

At-Taubah: 24, An-Nuur:37, Faatir:29, As-Shaff:10 dan pada surat Al-

Jumu‟ah ayat 11, Di antara delapan ayat tersebut hanya 5 ayat yang 

berkonotasi bisnis material. Sedangkan 3 ayat lagi makna tijarah tidak 

berkonotasi bisnis (perdagangan) yang riel, tetapi dalam makna majazi, 

yaitu Al-baqarah 16, Fathir: 29 dan Shaf : 10. Yang dijadikan vocus ayat 

pada pembahasan ini adalah surat Al-Baqarah ayat 282, dalam ayat 

tersebut dijelaskan jika jika transaksi yang digunakan adalah hutang 

piutang dalam batas waktu tertentu maka sebaiknya dicatat untuk 

menghindari penipuan namun beda halnya jika transaksi yang dilakukan 

secara tunai dan biasanya dilakukan dalam jumlah kecil maka tidak harus 

dicatat. Sebagaimana surat al Baqarah ayat 282: 

نَكُمْكَاتبٌِبِالْعَدْلِوَ  ي ْ ىفَاكْتُبُوىُوَلْيَكْتبُب َّ سَمِّ لايَأَْبَكَاتبٌِأنَْ يَكْتُ ياَأيَ ُّهَاالَّذِينَآمَنُواإِْذَاتَدَاينَتُمبِدَينٍْإِلىَأَجَلٍمُّ

سَ بَكَمَاعَلَّمَهُاللّهُفَلْيَ  هُشَيْئافًإَنكَاناَلَّذِيعَلَيْهِالَْْقُّ وَلْيَتَّقِاللّهَرَب َّهُوَلايََ بْخَسْمِن ْ وَلْيُمْلِلِالَّذِيعَلَيْهِالَْْقُّ فِيهكْتُب ْ

هُبِالْعَدْلِوَاسْتَشْهِدُواْشَهِيدَينِْمنرِّجَالِكُمْفَإِنلَّ  مْيَكُوناَرَجُلَيْنِفَرَجُلٌ اأًوَْضَعِيفاأًوَْلايََسْتَطِيعُأنَيُمِلَّهُوَفَ لْيُمْلِلْوَليِ ُّ
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هَدَاءإِذَ  رَإِحْدَاهُماَالُأخْرَىوَلايَأَْباَلشُّ ْحْدَاهُماَفَ تُذكَِّ هَدَاءأنَتَضِلََّّ نتَ رْضَوْنَِنَِالشُّ امَادُعُواْوَلاتََسْأَمُوْاأْنَوَامْرأَتَاَنِِمَّ

هَادَةِوَأدَْنىَأَلاَّتَ رْتاَبوُاإِْلاَّأنَتَكُونتَِجَارةًَحَاضِرةًَ تَكْتُبُ وْىُصَغِيراأًوَكَبِيراإًلِىَأَجَلِهِذَلِكُمْأقَْسَطعُِندَاللّهِوَ  أقَْومُلِلشَّ

نَكُمْفَلَيْسَعَلَيْكُمْجُنَاحٌأَلاَّتَكْتُبُوىَاوَأَشْهِدُوْاإِْذَاتَ بَايَ عْتُمْوَلايَُضَآرَّكَاتبٌِ وَلَاشَ  هِيدٌوَإِنتَ فْعَلُوافْإَِن َّ تدُِيرُونَ هَابَ ي ْ

قُوااْللّهَوَيُ عَلِّمُكُمُاللّهُوَاللّهُبِكُلِّشَيْءٍعَلِيمٌ ىُفُسُوقبٌِكُمْوَات َّ   

 

Artinya:  

 

“Hai orang-orang yang beriman, apabila kamu bermu'amalah. tidak 

secara tunai untuk waktu yang ditentukan, hendaklah kamu 

menuliskannya. Dan hendaklah seorang penulis di antara kamu 

menuliskannya dengan benar. Dan janganlah penulis enggan 

menuliskannya sebagaimana Allah mengajarkannya, meka hendaklah ia 

menulis, dan hendaklah orang yang berhutang itu mengimlakkan (apa 

yang akan ditulis itu), dan hendaklah ia bertakwa kepada Allah Tuhannya, 

dan janganlah ia mengurangi sedikitpun daripada hutangnya. Jika yang 

berhutang itu orang yang lemah akalnya atau lemah (keadaannya) atau 

dia sendiri tidak mampu mengimlakkan, maka hendaklah walinya 

mengimlakkan dengan jujur. Dan persaksikanlah dengan dua orang saksi 

dari orang-orang lelaki (di antaramu). Jika tak ada dua oang lelaki, maka 

(boleh) seorang lelaki dan dua orang perempuan dari saksi-saksi yang 

kamu ridhai, supaya jika seorang lupa maka yang seorang 

mengingatkannya. Janganlah saksi-saksi itu enggan (memberi keterangan) 

apabila mereka dipanggil; dan janganlah kamu jemu menulis hutang itu, 

baik kecil maupun besar sampai batas waktu membayarnya. Yang 

demikian itu, lebih adil di sisi Allah dan lebih menguatkan persaksian dan 

lebih dekat kepada tidak (menimbulkan) keraguanmu. (Tulislah 

mu'amalahmu itu), kecuali jika mu'amalah itu perdagangan tunai yang 

kamu jalankan di antara kamu, maka tidak ada dosa bagi kamu, (jika) 

kamu tidak menulisnya. Dan persaksikanlah apabila kamu berjual beli; 

dan janganlah penulis dan saksi saling sulit menyulitkan. Jika kamu 

lakukan (yang demikian), maka sesungguhnya hal itu adalah suatu 

kefasikan pada dirimu.  

 

2.3. KerangkaPikir 

Kerangka pikir ini dibuat untuk memberikan gambaran penelitiaan 

yang akan dilakukan yaitu mengenai pengaruh Debt To Equity Ratio (DER), 
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Return On Invesment (ROI), Current Ratio (CR), Earning Per Share (EPS) dan 

Ukuran Perusahaan terhadap dividend payout ratio pada perusahaan yang 

terdaftar dalam Indeks LQ 45 dapat dilihat pada Gambar 2.1. Penelitian ini 

menggunakan data laporan keuangan yang meliput i laporan neraca dan 

laporan rugi/laba tahun 2014.  Kerangka pikir penelitian dapat disajikan pada 

gambar 2.1 

Gambar 2.1 Kerangka Pikir 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2.4. Hipotesis Penelitian 

Berdasarkan kajian secara teori dan hasil penelitian terdahulu yang 

dilakukan oleh Danica (2009) danTama dan Sudaryono (2006) terkait dengan 

Perusahaan Yang Masuk 

Dalam Indeks LQ 45 

Laporan Keuangan 

 Neraca 

 Laba Rugi 

DER ROA CR 

Dividend Payout 

Ratio 

EPS Ukuran 

Perusahaan 
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pengaruh kinerja keuangan terhadap Dividend Payout Ratio maka hipotesis 

penelitian dapat diuraikan sebagai berikut:  

Adanya perbedaan kepentingan antara manajer dan para pemegang 

saham meyebabkan adanya konflik keagenan. Hal ini terjadi karena manajer 

berusaha untuk mengutamakan kepentingan pribadinya yang tidak sesuai 

dengan keinginan pemegang saham. Konflik ini dapat dikurangi dengan adanya 

suatu sistem pengawasan yang dapat mensejajarkan kepentingan-kepentingan 

yang berbeda antara manajer dan pemegang saham. Kepemilikan saham 

institusi akan meningkatkan pengawasan yang lebih optimal tehadap kinerja 

insider pada perusahaan (Moh‟d et al, 1998) sehingga akan berdampak pada 

peningkatan keuntungan perusahaan. Kenaikan keuntungan ini berdampak 

pada peningkatan dividen, sehingga kepemilikan institusi yang meningkat akan 

meningkatkan DPR. 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Danica (2009) dan Tama dan 

Sudaryono (2006) menunjukkan bahwa Debt To Equity Ratio (DER), Return 

On Asset (ROA), Current Ratio (CR), Earning Per Share (EPS) Dan Ukuran 

Perusahaan Berpengaruh secara simultan Terhadap Dividend Payout Ratio 

(DPR). Berdasarkan kajian teori dan hasil penelitian terdahulu maka hipotesis 

dalam penelitian ini yaitu: 

H1:  Debt To Equity Ratio (DER), Return On Invesment (ROI),, 

Current Ratio (CR), Earning Per Share (EPS) Dan Ukuran Perusahaan 

Berpengaruh secara simultan Terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) Pada 

Perusahaan Yang Terdaftar Dalam Indeks LQ 45. 



28 

 

 

 

Dividen merupakan salah satu kebijakan dalam perusahaan yang 

harus diperhatikan dan dipertimbangkan secara seksama. Bagi perusahaan, 

kebijakan dividen sangat penting karena menyangkut besar kecilnya 

keuntungan yang dibagikan perusahaan. Setiap perubahan dalam kebijakan 

pembayaran dividen akan memiliki dua dampak yang berlawanan. Apabila 

keuntungan perusahaan dibagikan sebagai dividen semua maka keputusan 

cadangan akan terabaikan, sebaliknya bila laba akan ditahan semua maka 

kepentingan pemegang saham akan uang kas juga terabaikan.  

Menurut Brigham (2006: 69) ketika memutuskan berapa banyak kas 

yang harus didistribusikan kepada para pemegang saham, para manajer 

perusahaan harus senantiasa ingat bahwa sasaran perusahaan adalah untuk 

memaksimalkan nilai pemegang saham. Investor mempunyai tujuan utama 

dalam menanamkan dananya ke dalam perusahaan yaitu untuk mencari 

pendapatan atau tingkat pengembalian investasi baik berupa pendapatan 

dividen (dividend yield) maupun pendapatan dari selisih harga jual saham 

terhadap harga belinya (capital gain). Namun investor lebih menyukai dividen 

daripada capital gain, karena dividen merupakan penerimaan yang lebih pasti 

dibandingkan dengan capital gain. Dalam kebijakan dividen ditentukan jumlah 

alokasi laba yang dapat dibagikan kepada para pemegang saham (dividen) dan 

alokasi laba dapat ditahan perusahaan. Semakin besar laba yang ditahan, 

semakin kecil laba yang akan dibagikan kepada para pemegang saham. 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Danica (2009), Tama dan 

Sudaryono (2006) serta Sujasno (2004) menunjukkan bahwa Debt To Equity 
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Ratio (DER), Return On Invesment (ROI), Current Ratio (CR), Earning Per 

Share (EPS) Dan Ukuran Perusahaan Berpengaruh secara parsial Terhadap 

Dividend Payout Ratio (DPR). Berdasarkan kajian teori dan hasil penelitian 

terdahulu maka hipotesis dalam penelitian ini yaitu: 

H2:  Debt To Equity Ratio (DER), Return On Asset (ROA), Current 

Ratio (CR), Earning Per Share (EPS) Dan Ukuran Perusahaan Berpengaruh 

secara parsial Terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) Pada Perusahaan Yang 

Terdaftar Dalam Indeks LQ 45. 

Bagi investor informasi tentang Earning Per Share (EPS) menjadi 

kebutuhan yang sangat mendasar dalam kebutuhan pengambilan keputusan. 

Informasi tersebut dapat mengurangi ketidakpastian dan resiko yang mungkin 

terjadi, sehingga keputusan yang diambil diharapkan akan sesuai dengan tujuan 

yang diinginkan. Penelitian ini menggunakan variabel rasio keuangan dalam 

memprediksi kebijakan dividen.  Earning Per Share atau laba per lembar 

saham menunjukkan besarnya laba bersih perusahaan yang siap dibagikan bagi 

semua pemegang saham perusahaan atau jumlah uang yang dihasilkan (return) 

dari setiap lembar saham. Bagi para investor, informasi EPS merupakan 

informasi yang paling mendasar dan berguna, karena bisa menggambarkan 

prospek earning perusahaan di masa mendatang (Tandelilin, 2001). Semakin 

tinggi nilai EPS akan menggembirakan pemegang saham karena semakin besar 

laba yang disediakan untuk pemegang saham (Tjiptono dan Hendy, 2001). 
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H3:  Earning Per Share (EPS) mempunyai pengaruh dominan Terhadap 

Dividend Payout Ratio (DPR) Pada Perusahaan Yang Terdaftar Dalam 

Indeks LQ 45. 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

 

3.1. Jenis Penelitian 

Dalam penelitian ini penulis menggunakan jenis penelitian yang 

dilakukan ini adalah penelitian studi kasus, merupakan penelitian yang 

dilakukan terhadap suatu obyek yang harus diteliti secara menyeluruh dalam 

hal ini mengenai kinerja keuangan terhadap Dividend Payout Ratio. 

3.2.Populasi dan Sampel  

3.2.1. Populasi 

Populasi menurut Sugiyono (2010:94) adalah wilayah generalisasi  

yang terdiri atas objek/subjek yang mempunyai kualitas dan karakteristik 

tertentu yang ditetapkan untuk dipelajari dan kemudian ditarik 

kesimpulannya. Dalam penelitian ini yang menjadi populasi adalah 

perusahaan yang masuk dalam Indeks LQ 45 yang mempublikasikan laporan 

keuangannya tahun 2012- 2014.  

3.2.2. Sampel 

Sampel dalam penelitian ini adalah sebagian dari seluruh individu 

yang menjadi objek penelitian. Selain itu adanya pengambilan sampel 

dimaksudkan untuk memperoleh keterangan mengenai obyek-obyek 

penelitian dengan cara mengamati sebagian populasi.  
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3.2.3. Teknik Pengambilan Sampel 

Teknik pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah dengan menggunakan purposive sampling yaitu pengambilan sampel 

berdasarkan kriteria tertentu agar diperoleh sampel yang relevan. Adapun 

kriteria yang digunakan dalam pemilihan sampel adalah perusahaan yang 

masuk dalam Indeks LQ 45 pada tahun 2012- 2014.  Adapun kriteria sampel 

penelitian yaitu sebagai berikut: 

Tabel 3.1 Kriteria Sampel 

No. Kriteria Jumlah 

1. Perusahaan yang masuk dalam Indeks LQ 

45 

45 

2. Listing secara berturut-turut di Bursa Efek 

Indonesia Tahun 2012 sampai 2014 

(5) 

3. Memiliki kelengkapan data yang tertera di 

laporan keuangan 

(2) 

Jumlah 38 

Sumber: Annual Report Perusahaan LQ 45 

3.3 Jenis Data 

Jenis data yang dipergunakan adalah data kuantitatif yaitu data yang 

berwujud angka-angka yang kemudian diolah dan diintepretasikan untuk 

memperoleh makna dari data tersebut.Data kuantitatif dalam penelitian ini 

diperoleh dari Laporan Keuangan Tahunan (Annual Report) masing-masing 

perusahaan dan Indonesian Capital Market Directory (ICMD) selama periode 

penelitian. 
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3.4.  Sumber Data 

Sumber data yang digunakan adalah data sekunder yaitu data yang 

dikumpulkan, diolah, dan disajikan oleh pihak lain. Data sekunder yang 

digunakan dalam penelitian ini berupa data rasio keuangan dan data-data 

terkait lainnya yang merupakan hasil pengolahan dari Laporan Keuangan 

Tahunan (Annual Report) masing-masing perusahaan yang diperoleh dari 

website BEI (www.idx.co.id) dan Indonesian Capital Market 

Directory(ICMD) tahun 2014 yang diperoleh dari Pusat Data Bisnis Pojok 

Bursa Efek Indonesia. 

 

3.5. Teknik Pengumpulan Data 

Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah teknik dokumentasi yang berasal dari Index Capital Market Directory  

(ICMD) dan annual report tahun 2014 

3.6. Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel 

Berdasarkan pokok masalah yang  telah dikemukakan, maka variabel-

variabel yang digunakan adalah sebagai berikut : 

1. Variabel terikat, yaitu variabel yang perubahannya dipengaruhi oleh 

variabel bebas, variabel bebas dalam penelitian ini yaitu: Dividend Payout 

Ratio (DPR), adalah rasio pembayaran dividen kepada para pemegang 

saham dari laba bersih setelah pajak perusahaan, diukurdengansatuan %. 

DPR =
                 

   
 

http://www.idx.co.id/


35 

 

 

 

2. Variabel bebas, yaitu variabel yang mempengaruhi perubahan variabel 

bebas, variabel terikat dalam penelitian ini yaitu:  

a. Debt to Equity Ratio  

Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio hutang terhadap modal 

sendiri. Rasio ini mengukur seberapa besar perusahaan dibiayai oleh 

hutang dibanding dengan modal sendiri, diukur dengan satuan %. 

Rumus: 

DPR =
             

                   
 

b. Return On Invesment (ROI)  

Return On Invesment (ROI) dihitung berdasarkan perbandingan laba 

bersih setelah pajak terhadap total aktiva yang dimiliki perusahaan, 

diukur dengan satuan % 

Rumus: 

ROI =
                          

            
 

c. Current Ratio, kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban 

jangka pendek dengan aktiva lancar yang dimiliki, dikukur dengan 

satuan % 

Current Ratio =
              

             
 

dd..  Earning Pershare (EPS)  

Yaitu besarnya laba per lembar saham yang ditawarkan kepada para 

investor. 
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Rumus: EPS = 
beredar yang biasa sahamlembar Jumlah 

Bersih Laba

 

Sumber: Hanafi dan Halim (2007:191). 

e. Ukuran perusahaan 

Ukuran perusahaan diwakili dengan nilai logaritma dari aset. 

Logaritma atau eksponen dari total aset perusahaan dapat 

menunjukkan bahwa semakin besar ukuran atau aset perusahaan 

berarti semakin besar juga angka ekponensial atau angka 

logaritmanya, dengan demikian kriteria yang digunakan untuk 

mengetahui ukuran perusahaan yaitu apabila semakin besar angka 

ekponensial atau angka logaritmanya maka ukuran perusahaan juga 

semakin besar. Ukuran perusahaan dapat diformulasikan sebagai 

berikut: 

   Size = log total aktiva 

Sumber: Zeghal (2008). 

3.7.Teknik Analisis Data 

1. Analisis Regresi Linier berganda 

Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah Regresi 

linier berganda, dengan rumus:   

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

Dimana: 

Y  = Dividend payout ratio 

a = konstanta 

X1 = Debt equity ratio 
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X2 = Return On Invesment (ROI) 

X3 = Current ratio 

X4 = Earning Pershare 

X5 = Ukuran perusahaan 

e  = kesalahan pengganggu  

Pengujian Hipotesis  

1) Uji F (F-test)/ (Uji Secara Simultan) 

Analisis bertujuan untuk mengetahui pengaruh secara simultan atau 

bersama-sama antara variabel independent terhadap variabel dependent 

yaitu Dividend Payout Ratio (DPR). Dengan rumus: 

Fhitung = 
1)-k-(n / )R - (1

k/ R
2

 2

 

Keterangan: 

R
2
 = koefisien determinasi 

k  = jumlah variabel bebas 

n  = banyaknya sampel 

Penolakannya hipotesa atas dasar signifikasi pada taraf nyata 5% (taraf 

kepercayaan 95%) dengan kriteria: 

Jika Fhitung > Ftabel, maka Ho ditolak dan Ha diterima, yang berarti ada 

pengaruh secara simultan antara variabel bebas terhadap variabel terikat. 

Jika Fhitung  Ftabel, maka Ho diterima dan Ha ditolak, yang berarti tidak ada 

pengaruh secara simultan antara variabel bebas terhadap variabel terikat. 

2) Uji t (t-test) 
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Analisis ini digunakan untuk mengetahui ada tidaknya pengaruh variabel 

independent terhadap variabel dependent secara parsial atau per variabel. 

Keterangan:  

thitung  = 
Sb

b
 

di mana: 

b = koefisien regresi 

Sb = standart deviasi dari variabel bebas 

Sedangkan pada uji t mempunyai kriteria sebagai berikut: 

Jika thitung > ttabel, maka Ho ditolak dan Ha diterima, yang berarti ada 

pengaruh secara parsial antara variabel bebas terhadap variabel terikat. 

Jika thitung  ttabel, maka Ho diterima dan Ha ditolak, yang berarti tidak ada 

pengaruh secara parsial antara variabel bebas terhadap variabel terikat. 

Perhitungan dengan menggunakan program SPSS released 21,00. 

3) Koefisien Determinasi 

Koefisien Determinasi (R
2 

) bertujuan untuk mengetahui seberapa besar 

kemampuan model menjelaskan pengaruh variabel independen terhadap 

variabel dependen. Nilai koefisien Determinsi adalah 0 ≤ (R
2 

) ≤ 1. 

Kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen 

semakin baik bila nilai R
2  

semakin mendekati 1. 

3.8.Pengujian Asumsi Klasik 

Setelah dilakukan analisis regresi linier berganda maka perlu dilakukan 

pengujian asumsi klasik, yang meliputi: 

1. UjiNormalitas Data 
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Uji normalitas dilakukan untuk menguji apakah dalam model 

regresi variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal 

atau tidak. Pengujian terhadap normalitas data dilakukan dengan 

menggunakan Kolmogorov-Smirnov Test, dengan membandingkan 

Asymptotic Significance dengan á=5%. Dasar penarikan kesimpulan 

adalah data dikatakan berdistribusi normal apabila nilai Asymptotic 

Significance-nya >0,05 (Santoso, 2004:212). 

2. Uji Multikolinearitas 

Multikolinearitas menunjukkan adanya lebih dari satu hubungan 

linier yang sempurna. Hal tersebut seperti yang telah dikemukakan 

oleh Santoso (2002:203) bahwa tujuan uji multikolinearitas adalah 

untuk menguji apakah pada model regresi ditemukan adanya korelasi 

antar variabel independent. Pedoman suatu model regresi yang bebas 

multikolinearitas menurut Santoso (2002:206) adalah: 

a) Mempunyai nilai VIF disekitar angka 1 

b) Mempunyai angka tolerance mendekati 1 

3. Uji Autokorelasi 

Menurut Widayat dan Amirullah (2002:108) jika terjadi 

autokorelasi maka kosekuensinya adalah estimator masih tidak efisien, 

oleh karena itu interval kenyakinan menjadi lebar. Konsekuensi lain 

jika permasalahan autokorelasi dibiarkan maka varian kesalahan 

pengganggu menjadi underestimate, yang pada akhirnya penggunaan 

uji t dan uji F tidak lagi bisa digunakan. Untuk mendeteksi adanya 
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autokorelasi adalah dari besaran Durbin Watson. Secara umum nilai 

Durbin Watson yang bisa diambil patokan menurut Santoso 

(2002:219) adalah: 

a) Angka D-W di bawah -2 berarti ada autokorelasi positif. 

b) Angka D-W diantara -2 sampai +2 berarti tidak ada autokorelasi. 

c) Angka D-W di atas +2 berarti autokorelasi negatif. 

4. Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas adalah untuk menguji apakah dalam 

model regresi terjadi terjadi ketidaksamaan varians dari residual dari 

suatu pengamatan ke pengamatan yang lain. Jika varians dari residual 

dari suatu pengamatan ke pengamatan lain tetap maka disebut 

homokedastisitas. Jika varian berbeda, disebut heteroskedastisitas. 

Model regresi yang baik adalah tidak terjadi heteroskedastisitas 

(Santoso, 2002:208). Untuk mendeteksi ada tidaknya 

heteroskedastisitas dalam model regresi bisa dilihat dari pola yang 

terbentuk pada titik-titik yang terdapat pada grafik scaterplot. 

Lebih lanjut menurut Santoso (2002:210) dasar pengambilan 

keputusan adalah sebagai berikut: 

1). Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik (point-point) yang ada 

membentuk suatu pola tertentu yang teratur (bergelombang, 

melebar, kemudian menyempit) maka telah terjadi 

heteroskedastisitas. 
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2). Jika tidak ada pola yang jelas serta titik-titik menyebar di atas dan 

di bawah angka nol pada sumbu Y, maka tidak terjadi 

heteroskedastisitas. 
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BAB IV 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

 

 

4.1 Hasil Analisis Statistik Deskriptif 

Data-data yang digunakan untuk mendukung pada penelitian ini yaitu 

mengenai Dividend Payout Ratio, Dept To Equity Ratio (DER), Return On 

Invesment (ROI), Current Ratio (CR), Earning Per Share (EPS), dan Ukuran 

padaPerusahaan Yang Terdaftar Dalam Indeks LQ 45 Tahun2012-2014. 

Dalam statistik deskriptif akan disajikan data dari masing-masing variabel 

bebas maupun terikat yang digunakan untuk mendukung penelitian ini. 

Selanjutnya dari data tersebut akan dilakukan perbandingan dari masing-

masing pada Perusahaan Yang Terdaftar Dalam Indeks LQ 45 sehingga dapat 

diketahui kinerja perusahaan. Adapun untuk mengetahui deskripsi statistik 

data-data hasil penelitian secara lengkap secara lengkap dapat disajikan pada 

tabel 4.1. 

Tabel 4.1 

Hasil Deskripsi Statistik 

Variabel Minimum Maximum Mean Std.  

Deviation 

Dept To Equity Ratio (DER) 0,20 8,44 1,16 1,18 

Return On Invesment (ROI) 0,77 41,56 11,54 9,79 

Current Ratio (CR) 0,51 7,35 2,03 1,46 

Earning Per Share (EPS) 4,00 969,00 136,05 203,21 

Ukuran Perusahaan 5,25 7,77 6,10 0,64 

Dividend Payout Ratio 0,10 142,17 23,23 22,34 

Sumber : Indonesian Capital Market Directory, 2012-2014. 
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Nilai rata-rata (mean) untuk variabel Debt to Equity Ratio (DER) 

yaitu sebesar 1,16 yang menunjukkan bahwa nilai rata-rata tingkat 

prosentase rasio hutang terhadap modal sendiri. Rasio ini mengukur 

seberapa besar perusahaan dibiayai oleh hutang dibanding dengan modal 

sendiri dengan nilai tertinggi yaitu sebesar 8,44 dan nilai terendah sebesar 

0,20.  

Selanjutnya nilai rata-rata (mean) untuk variabel Return On 

Invesment (ROI) dapat diketahui yaitu sebesar 11,54 hasil tersebut 

menunjukkan bahwa kemampuan perusahaan dalam menggunakan asset 

perusahaan dalam menghasilkan keuntungan pada perusahaan Perusahaan 

Yang Terdaftar Dalam Indeks LQ 45  rata-rata sebesar 11,54%, dengan nilai 

tertinggi yaitu sebesar 41,56 dan nilai terendah sebesar 0,77. 

Adapun untuk nilai rata-rata (mean) Current Ratio pada perusahaan 

Perusahaan Yang Terdaftar Dalam Indeks LQ 45 dapat diketahui bahwa 

perusahaan yang memiliki nilai rata-rata sebesar 2,03. Hasil tersebut dapat 

membuktikan bahwa kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban 

jangka pendek dengan aktiva lancar yang dimiliki rata-rata sebesar 2,03%, 

dengan nilai tertinggi yaitu sebesar 7,35 dan nilai terendah sebesar 0,51. 

Nilai rata-rata (mean) variabel Earning Pershare (EPS)pada 

perusahaan yang Terdaftar Dalam Indeks LQ 45  dapat diketahui sebesar 

136,05. Berdasarkan hasil tersebut dapat membuktikan bahwa besarnya laba 

per lembar saham yang ditawarkan kepada para investor yaitu rata-rata 

mencapai sebesar 136,05%, dengan nilai tertinggi yaitu sebesar 969,00 dan 



44 

 

 

 

nilai terendah sebesar 4,00.Berdasarkan nilai rata-rata (mean) Dividend 

Payout Ratio (DPR) yaitu sebesar 23,23 yang menunjukkan nilai rata-rata 

perusahaadalam melakukan pembayaran dividen kepada para pemegang 

saham dari laba bersih setelah pajak perusahaan yaitu sebesar 23,23 dengan 

nilai tertingi sebesar 142,17 dan terendah sebesar 0,10. 

Dari tabel 4.2 dapat diketahui bahwa rasio rata-rata industri rasio 

Dividend Payout Ratio sektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia yaitu sebesar 23,23. Berdasarkan data tersebut dapat memberikan 

gambaran mengenai sejauh mana kemampuan perusahaan dalam melakukan 

pembayaran sejumlah dividend sehingga dapat memberikan dukungan 

dalam upaya untuk menarik investor untuk melakukan investasi yaitu 

sebesar 12,8300. Hasil tersebut memberikan gambaran mengenai sejauh 

mana kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dalam 

penggunaan total asset yang dimiliki dalam menghasilkan keuntungan 

sebesar 12,8300. Rasio Return On Investment  yang tinggi mengindikasikan 

perusahaan mampu menggunakan total asset yang dimiliki dalam kegiatan 

operasional dalam menghasilkan laba bersih juga menunjukkan hasil yang 

tinggi. 
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Tabel 4.2 

Gambaran Data Hasil Penelitian 

KODE DER ROI CR EPS 
Ukuran 

Perusahaan PER 

AALI 5.5 12.6 8.94 0.54 176.06 36.95 

ADHI 10.9 24.7 12.64 0,57 168.19 13.02 

ADRO 6.2 14.1 8,9 0,67 155,77 12,99 

AKRA 16 30 11.37 0.29 323.67 14.60 

ASII 14 26 12.58 0.31 297.70 7.35 

ASRI 7 12 14,56 0,35 17 19 

BBCA 3.28 31.23 41.04 0.89 87,55 18.61 

BBNI 2.65 24.16 40.59 0.89 77,32 20.09 

BBRI 3,56 26,77 43,67 0,97 88,95 23,67 

BBTN 2.21 16.56 21.77 0.87 65,65 17.62 

BMRI 2.03 15.20 23.82 0.87 77,12 14.22 

BMTR 2,98 16,57 25,76 0,99 87,1 15,89 

BSDE 3.69 40.65 25.71 0.91 45,34 11.29 

 CPIN 3.20 28.60 28.30 0.89 44,66 11.95 

EXCL 4,01 32,9 31,66 0,87 46,77 12,34 

GGRM 3.39 21.69 20.00 0.84 32,34 16.64 

ICBP 3.25 17.85 20.43 0.82 34,34 11.97 

INCO 3,98 16,45 21,67 0,98 27,89 14,77 

INDF 3.11 33.63 27.17 0.91 23,65 14.81 

INTP 2.47 20.77 34.39 0.88 21,34 12.49 

ITMG 4,32 21,45 37,67 0,65 23,44 14,56 

JSMR 11.39 61.76 7.12 0.75 156.06 22.49 

KLBF 7.75 44.15 8.46 0.82 161.10 15.88 

LPKR 7,87 47,88 9,34 0,99 176,3 16,7 

LPPF 1.32 2.81 13.07 0.39 87,56 35.07 

LSIF 1.11 1.78 13.35 0.37 88,55 18.40 

MMCN 2,13 1,98 14,55 0,45 98,34 19,08 

MPPA 18.32 26.57 11.00 0.31 270.08 18.56 

PGAS 14.79 21.84 12.55 0.32 256.31 23.34 

PTBA 15,44 23,45 14,67 0,45 145,88 24,56 

PTPP 7.93 16.70 20.52 0.52 365.25 31.84 

PWON 5.31 12.27 21.77 0.57 167.27 9.69 

SCMA 8,65 13,56 22,34 0,67 150,34 8,9 

SILO 7.79 19.07 27.26 0.56 165.04 19.51 

SMGR 6.76 15.57 29.19 0.57 117.01 20.41 

SMRA 5,88 14,45 12,56 0,56 106,78 21,77 

SRIL 25.13 58.14 31.57 0.53 343.40 17.19 
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 SSMS 19.82 37.20 32.28 0.47 503.02 12.01 

 TBIG 12,55 38,99 33,21 0,67 403,45 14,33 

Sumber : Indonesian Capital Market Directory, 2012-2014 

 

Adapun grafik mengenai perkembangan data hasil penelitian dapat 

disajikan pada gambar berikut: 

Gambar 4.1 

Grafik Debt to Equity Ratio (DER) 

 

Sumber : Indonesian Capital Market Directory, 2012-2014 
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Gambar 4.2 

Grafik Return On Invesment (ROI) 

 

Sumber : Indonesian Capital Market Directory, 2012-2014 

Gambar 4.3 

Grafik Current Ratio (CR) 

 

Sumber : Indonesian Capital Market Directory, 2012-2014 
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Gambar 4.4 

Grafik Earning Pershare (EPS) 

 

Sumber : Indonesian Capital Market Directory, 2012-2014 

Gambar 4.5 

Grafik Ukuran Perusahaan 

 

Sumber : Indonesian Capital Market Directory, 2012-2014 

 

 

0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

1.2

1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25 27 29 31 33 35 37 39

0

100

200

300

400

500

600

1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25 27 29 31 33 35 37 39



49 

 

 

 

Gambar 4.6 

Grafik Dividend Payout Ratio (DPR) 

 

Sumber : Indonesian Capital Market Directory, 2012-2014 

 

4.2 Hasil Analisis Data 

4.2.1 Pengujian Asumsi Klasik 

Untuk membuktikan apakah model regresi linier berganda yang 

dipergunakan dalam penelitian ini telah memenuhi asumsi klasik atau belum, 

maka selanjutnya akan dilakukan evaluasi ekonometrika. Evaluasi 

ekonometrika terdiri dari uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, dan uji 

autokorelasi. 

a. Hasil Uji Normalitas 

Berdasarkan hasil uji normalitas dengan menggunakan metode uji 

sampel Kolmogorov-Smirnov dengan test distribution normal dimana kriteria 

yang digunakan yaitu: jika Sig > taraf signifikansi (α= 0,05) maka data 

0

5

10

15

20

25

30

35

40

1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25 27 29 31 33 35 37 39



50 

 

 

 

penelitian berasal dari populasi yang berdistribusi normal. Hasil uji normalitas 

data dapat disajikan pada Tabel 4.3 

Tabel 4.3 

Hasil Uji Normalitas Data 

 
 

Sumber: Data diolah 

Berdasarkan hasil uji normalitas data dapat diperoleh nilai sig. 

lebih besar dari 0,05, berdasarkan hasil tersebut maka data yang digunakan 

dalam penelitian ini berdistribusi normal. 

b. Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas adalah untuk menguji apakah dalam model 

regresi terjadi terjadi ketidaksamaan varians dari residual dari suatu 

pengamatan ke pengamatan yang lain. Jika varians dari residual dari suatu 

pengamatan ke pengamatan lain tetap maka disebut homokedastisitas. Jika 

varian berbeda, disebut heteroskedastisitas. Model regresi yang baik adalah 

tidak terjadi heteroskedastisitas (Santoso, 2002:208). Untuk mendeteksi ada 

tidaknya heteroskedastisitas dalam model regresi bisa dilihat dari pola yang 

terbentuk pada titik-titik yang terdapat pada grafik scaterplot. 



51 

 

 

 

Lebih lanjut menurut Santoso (2002:210) dasar pengambilan 

keputusan adalah sebagai berikut: 

a. Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik (point-point) yang ada membentuk 

suatu pola tertentu yang teratur (bergelombang, melebar, kemudian 

menyempit) maka telah terjadi heteroskedastisitas. 

b. Jika tidak ada pola yang jelas serta titik-titik menyebar di atas dan di 

bawah angka nol pada sumbu Y, maka tidak terjadi heteroskedastisitas. 

Adapun hasil uji heteroskedastisitas dapat disajikan pada gambar 4.4 

Gambar 4.4 

Hasil Uji Heteroskedastisitas 

 

Berdasarkan hasil pengujian heteroskedastisitas diketahui bahwa titik-

titik yang terbentuk pada grafik scaterplot tidak membentuk pola yang jelas 

serta tersebar di atas dan di bawah angka 0 pada sumbu Y sehingga dapat 

diambil kesimpulan bahwa model regresi yang digunakan bebas 

heteroskedastisitas. Hasil tersebut membuktikan bahwa pengaruh variabel 

independent yaitu variable Dept To Equity Ratio (DER), Return On Invesment 
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(ROI), Current Ratio (CR), Earning Per Share (EPS), dan Ukuran Perusahaan 

mempunyai varian yang sama. Dengan demikian membuktikan bahwa 

persamaan regresi yang dihasilkan dalam penelitian ini efisien dan kesimpulan 

yang dihasilkan tepat. 

c. Uji Multikolinearitas 

Multikolinearitas menunjukkan adanya lebih dari satu hubungan 

linier yang sempurna. Hal tersebut seperti yang telah dikemukakan oleh 

Santoso (2002:203) bahwa tujuan uji multikolinearitas adalah untuk 

menguji apakah pada model regresi ditemukan adanya korelasi antar 

variabel independent. Jika terjadi korelasi, maka dinamakan terdapat 

problem multikolinearitas. Untuk mendeteksi adanya multikolinearitas 

adalah dari besarnya VIF (Variance Inflating Factor) dan tolerance. 

Pedoman suatu model regresi yang bebas multikolinearitas menurut 

Santoso (2002:206) adalah: 

a. Mempunyai nilai VIF disekitar angka 1 

b. Mempunyai angka tolerance mendekati 1 

Berikut ini akan disajikan hasil pengujian multikolinearitas yang dilakukan 

dengan bantuan SPSS for windows, secara lengkap hasil tersebut dapat dilihat 

pada tabel 4.5 
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Tabel 4.5 

Hasil Pengujian Multikolinearitas 

 

Variabel Nilai VIF Tolerance 

X1 = DER 

X2= ROI 

X3=CR 

X4= EPS 

X5=Ukuran Perusahaan 

3,006 

4,136 

5,071 

6,704 

1,045 

0,333 

0,242 

0,197 

0,149 

0,957 

Sumber: Data Diolah 

Berdasarkan hasil pengujian multikolinearitas dapat diketahui bahwa 

nilai VIF masing-masing variabel bebas di sekitar angka satu dan nilai 

tolerance mendekati angka 1. Dari hasil tersebut maka dapat disimpulkan 

bahwa model regresi yang digunakan bebas multikolinearitas.  

Nilai VIF (Variance Inflating Factor) pada variabel Dept To Equity 

Ratio (DER) (X1) yaitu sebesar 3,006  hasil tersebut menunjukkan bahwa nilai 

VIF disekitar angka 1 sedangkan nilai tolerance mendekati angka 1. Dengan 

demikian menunjukkan bahwa pada variabelDept To Equity Ratio (DER) (X1) 

tidak terjadi multikolinearitas. VariabelReturn On Invesment (ROI) (X2) 

menunjukkan bahwa nilai VIF (Variance Inflating Factor) sebesar 4,136 yang 

berarti disekitar angka 1 dan nilai tolerance sebesar 0,242 yang berarti 

mendekati 1, dengan demikian dapat disimpulkan bahwa pada variabel Return 

On Invesment (ROI)tidak terjadi multikolinearitas. Nilai VIF (Variance 

Inflating Factor) pada variabel Current Ratio (CR)(X3) yaitu sebesar 5,071 

hasil tersebut menunjukkan bahwa nilai VIF disekitar angka 1 sedangkan nilai 

tolerance mendekati angka 1. Dengan demikian menunjukkan bahwa pada 

variabel Current Ratio (CR) (X3) tidak terjadi multikolinearitas.  
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Pada variabel Earning Per Share (EPS) (X4) menunjukkan bahwa nilai 

VIF (Variance Inflating Factor) sebesar 6,704 yang berarti disekitar angka 1 

dan nilai tolerance sebesar 0,149 yang berarti mendekati 1, dengan demikian 

dapat disimpulkan bahwa pada variabel Earning Per Share (EPS)tidak terjadi 

multikolinearitas. Nilai VIF (Variance Inflating Factor) pada variabel Ukuran 

Perusahaan(X5) yaitu sebesar 1,045 hasil tersebut menunjukkan bahwa nilai 

VIF disekitar angka 1 sedangkan nilai tolerance mendekati angka 1. Dengan 

demikian menunjukkan bahwa pada variabel Ukuran Perusahaan(X5) tidak 

terjadi multikolinearitas. Berdasarkan hasil uji multikolinieritas menunjukkan 

bahwa secara keseluruhan variabel yang digunakan dalam penelitian ini tidak 

terjadi multikolinearitas. 

c. Uji Autokorelasi 

Salah satu syarat yang harus dipenuhi oleh model regresi adalah tidak 

ada autokorelasi. Menurut Widayat dan Amirullah (2002:108) jika terjadi 

autokorelasi maka kosekuensinya adalah estimator masih tidak efisien, oleh 

karena itu interval kenyakinan menjadi lebar. Konsekuensi lain jika 

permasalahan autokorelasi dibiarkan maka varian kesalahan pengganggu 

menjadi underestimate, yang pada akhirnya penggunaan uji t dan uji F tidak 

lagi bisa digunakan. Untuk mendeteksi adanya autokorelasi adalah dari 

besaran Durbin Watson. Secara umum nilai Durbin Watson yang bisa diambil 

patokan menurut Santoso (2002:219) adalah: 

a. Angka D-W di bawah -2 berarti ada autokorelasi positif. 

b. Angka D-W diantara -2 sampai +2 berarti tidak ada autokorelasi. 
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c. Angka D-W di atas +2 berarti autokorelasi negatif. 

Tabel 4.6 

Hasil Uji Autokorelasi 

 

Berdasarkan hasil pengujian autokorelasi menunjukkan bahwa nilai 

Durbin Watson sebesar 1,111 di mana angka tersebut terletak di antara -2 dan 

+2 yang berarti tidak ada autokorelasi dalam model regresi yang digunakan 

mengenai pengaruhvariabel fundamentalterhadap dividend payout ratio pada 

perusahaan Perusahaan Yang Terdaftar Dalam Indeks LQ 45  Tahun 2012 -

2014 

4.2.2Hasil Analisis Regresi Linier Berganda 

Pada bagian ini akan dilakukan analisis data mengenai pengaruh Dept 

To Equity Ratio (DER), Return On Invesment (ROI), Current Ratio (CR), 

Earning Per Share (EPS), dan Ukuran Perusahaansecara parsial 

TerhadapDividend Payout Ratio. Berdasarkan data dari hasil penelitian 

tersebut maka secara lengkap hasil analisa regresi linier berganda yang telah 

dilakukan dapat dilihat pada tabel 4.7 di bawah: 

  

Model Summaryb

.755a .569 .526 18.91971 1.111

Model

1

R R Square

Adjusted

R Square

Std. Error of

the Estimate

Durbin-

Watson

Predictors: (Constant), Ukuran Perusahaan , Current Ratio (CR), Dept

To Equity Ratio (DER), Return On Invesment (ROI), Earning  Per Share

(EPS)

a. 

Dependent Variable: Dividend Payout Ratiob. 
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Tabel 4.7 

Hasil Analisis Regresi Linier Berganda 

 

 
 

Sumber: Data Diolah 

 

Hasil perhitungan analisis regresi linier berganda yang telah dilakukan 

menunjukkan pengaruh variabel independent terhadap variabel dependent 

adalah besar. Hal tersebut dapat dilihat pada nilai koefisien determinasi (R
2
) 

yaitu sebesar 0,569 yang sudah mendekati 1. Dengan demikian berarti 

bahwaDividend Payout Ratio pada perusahaan Perusahaan Yang Terdaftar 

Dalam Indeks LQ 45 dapat dijelaskan sekitar 56,9% oleh variabelDept To 

Equity Ratio (DER), Return On Invesment (ROI), Current Ratio (CR), 

Earning Per Share (EPS), dan Ukuran Perusahaan. Sedangkan sisanya sekitar 

43,1% dijelaskan oleh variabel-variabel lain yang tidak termasuk dalam model 

penelitian ini. 

Koefisien korelasi berganda R (multiple corelation) menggambarkan 

kuatnya hubungan antara variabel Dept To Equity Ratio (DER), Return On 

Invesment (ROI),Current Ratio (CR), Earning Per Share (EPS) dan Ukuran 

Perusahaansecara bersama-sama terhadap variabel Dividend Payout 

Ratioadalah sebesar 0,755. Hal ini berarti hubungan antara keseluruhan 

Coefficientsa

34.612 6.270 5.521 .000

-.347 .140 -.403 -2.482 .017 .983 1.006

.419 .192 .416 2.180 .034 .992 1.014

.045 .223 .042 .200 .843 .920 1.071

.608 .233 .633 2.607 .012 .981 1.070

.167 .091 .177 1.847 .071 .957 1.045

(Constant)

Dept To Equity Ratio

(DER)

Return On Invesment

(ROI)

Current Ratio (CR)

Earning Per Share (EPS)

Ukuran Perusahaan

Model

1

B Std. Error

Unstandardized

Coefficients

Beta

Standardized

Coefficients

t Sig . Tolerance VIF

Collinearity Statistics

Dependent Variable: Dividend Payout Ratioa. 
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variabel independent dengan variabel dependent sangatlah erat karena nilai R 

tersebut mendekati 1. Berdasarkan hasil analisa regresi di atas, maka dapat 

dirumuskan suatu persamaan regresi linier berganda sebagai berikut: 

Y   =  b1. x1+ b2. x2+ b3. x3+ b4. x4+ b5. x5 

Y   = -0,347X1+0,419X2 + 0,045X3 + 0,608X4 + 0,167X5 

 

Dari persamaan regresi linier berganda diatas, maka dapat diartikan sebagai 

berikut : 

Y= Variabel terikat yang nilainya akan diprediksi oleh variabel bebas.  

Dalam penelitian ini yang menjadi variabel terikat adalah Dividend 

Payout Ratio yang nilainya diprediksi oleh Dept To Equity Ratio 

(DER), Return On Invesment (ROI),Current Ratio (CR), Earning Per 

Share (EPS) dan Ukuran Perusahaan. 

b1= -0,347 merupakan besarnya kontribusi variabel Dept To Equity Ratio 

(DER)yang mempengaruhi Dividend Payout Ratio. Koefisien regresi 

(b1) sebesar 0,347 dengan tanda negatif. Jika variabel Dept To Equity 

Ratio (DER) berubah atau mengalami kenaikan satu satuan maka 

Dividend Payout Ratio akan turun sebesar 0,347. 

b2= 0,419merupakan besarnya kontribusi variabel Return On Invesment 

(ROI) yang mempengaruhiDividend Payout Ratio. Koefisien regresi 

(b2) sebesar 0,419 dengan tanda positif. Jika variabel Return On 

Invesment (ROI) berubah atau mengalami kenaikan satu satuan maka 

Dividend Payout Ratio akan naik sebesar0,419 
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b3= 0,045merupakan besarnya kontribusi variabel Current Ratio (CR)yang 

mempengaruhiDividend Payout Ratio. Koefisien regresi (b3) sebesar 

0,045dengan tanda positif. Jika variabel Current Ratio (CR) berubah 

atau mengalami kenaikan satu satuan maka Dividend Payout 

Ratioakan naik sebesar0,045. 

b4=0,608merupakan besarnya kontribusi variabel Earning Per Share 

(EPS)yang mempengaruhiDividend Payout Ratio. Koefisien regresi 

(b4) sebesar 0,608dengan tanda positif. Jika variabel Earning Per 

Share (EPS) berubah atau mengalami kenaikan satu satuan maka 

Dividend Payout Ratioakan naik sebesar0,608. 

b5= 0,167 merupakan besarnya kontribusi variabel Ukuran Perusahaan 

yang mempengaruhiDividend Payout Ratio. Koefisien regresi (b5) 

sebesar 0,167dengan tanda positif. Jika variabel Ukuran Perusahaan 

berubah atau mengalami kenaikan satu satuan maka Dividend Payout 

Ratioakan naik sebesar0,167. 

e =  merupakan nilai residu atau kemungkinan kesalahan dari model 

persamaan regresi, yang disebabkan karena adanya kemungkinan 

variabel lainnya yang dapat mempengaruhi variabel Y tetapi tidak 

dimasukkan kedalam model persamaan. 

 

4.2.3Hasil Analisis Uji F 

Untuk menguji keberartian model variabel independent mempunyai 

pengaruh terhadap variabel dependent di formulasi model penelitian atau tidak 
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berpengaruh maka digunakan uji F (F-test) yaitu dengan cara membandingkan 

F hitung dengan Ftabel. Kriteria pengujiannya adalah jika Fhitung > Ftabel  maka Ho 

ditolak dan Ha diterima, sedangkan apabila Fhitung< Ftabel  maka Ho diterima dan 

Ha ditolak. Dari hasil analisis regresi berganda dengan menggunakan Df1 = 5 

dan Df2  = 49 diperoleh F tabel  sebesar 3,340. Sedangkan F hitungnya diperoleh 

sebesar 12,962 sehingga dari perhitungan di atas dapat diketahui bahwa Ho 

ditolak dan Ha diterima. Dengan demikian menunjukkan bahwa variabel 

independent yaitu variabel Dept To Equity Ratio (DER), Return On Invesment 

(ROI),Current Ratio (CR), Earning Per Share (EPS) dan Ukuran Perusahaan 

mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap Dividend Payout Ratio. 

4.2.4 Hasil Analisis Uji t 

Untuk menguji pengaruh masing-masing variabel independent, yaitu 

variabel  Dept To Equity Ratio (DER), Return On Invesment (ROI),Current 

Ratio (CR), Earning Per Share (EPS) dan Ukuran Perusahaan mempunyai 

pengaruh yang signifikan terhadap Dividend Payout Ratio maka digunakan uji 

t (t – test) dengan cara membandingkan nilai thitung dengan tingkat signifikansi. 

Dengan derajat kebebasan (degree of freedom) sebesar 95% ( = 5%) 

diperoleh ttabel sebesar 1,7056. 

Pada tabel 4.8 di bawah akan disajikan hasil perbandingan antara nilai 

thitung dengan ttabel. 
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Tabel 4.8 

Tabel Perbandingan Antara Nilai thitung Dengan Tingkat Signifikansi 

Variabel thitung Sig. Keterangan 

X1 

X2 

X3 

X4 

X5 

-2,482 

2,180 

0,200 

2,607 

1,847 

0,017 

0,034 

0,843 

0,012 

0,071 

Signifikan 

Signifikan 

Tidak Signifikan 

Signifikan 

Tidak Signifikan 

Sumber: Data Diolah 

Secara statistik analisis regresi secara parsial dapat dijelaskan sebagai 

berikut: 

1.  Variabel Dept To Equity Ratio (DER) 

a. Bila tingkat signifikansi < 0,05 maka ada pengaruh yang signifikan 

antara variabel Dept To Equity Ratio (DER) (X1) terhadap Dividend 

Payout Ratio (Y). 

b. Bila tingkat signifikansi > 0,05maka tidak ada pengaruh yang 

signifikan antara variabel Dept To Equity Ratio (DER) (X1) terhadap 

Dividend Payout Ratio (Y). 

Dari hasil analisis menunjukkan bahwa nilai t hitung pada variabel 

Dept To Equity Ratio (DER) (X1) sebesar -2,482dengan tingkat signifikansi 

sebesar0,017, sehingga berdasarkan hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa 

ada pengaruh yang signifikan variabel Dept To Equity Ratio (DER) (X1) 

terhadap Dividend Payout Ratio, dengan asumsi yang digunakan yaitu 

variabel lain konstan. 
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2. VariabelReturn On Invesment (ROI) 

a. Bilatingkat signifikansi < 0,05, maka ada pengaruh yang signifikan 

antara variabel Return On Invesment (ROI) (X2) terhadap Dividend 

Payout Ratio (Y). 

b. Bila tingkat signifikansi > 0,05, maka tidak ada pengaruh yang 

signifikan antara variabel Return On Invesment (ROI) (X2) terhadap 

Dividend Payout Ratio (Y). 

Dari hasil analisis menunjukkan bahwa nilai t hitung pada variabel 

Return On Invesment (ROI) (X2) sebesar 2,180dengan tingkat signifikansi 

sebesar 0,034, sehingga berdasarkan hasil tersebut dapat disimpulkan 

bahwa ada pengaruh yang signifikan variabel Return On Invesment (ROI) 

(X2) terhadap Dividend Payout Ratio, dengan asumsi yang digunakan 

yaitu variabel lain konstan. 

3. VariabelCurrent Ratio (CR) 

a. Bilatingkat signifikansi < 0,05, maka ada pengaruh yang signifikan 

antara variabel Current Ratio (CR) (X3) terhadap Dividend Payout 

Ratio (Y). 

b. Bilatingkat signifikansi > 0,05, maka tidak ada pengaruh yang 

signifikan antara variabel Current Ratio (CR) (X3) terhadap Dividend 

Payout Ratio (Y). 

Dari hasil analisis menunjukkan bahwa nilai t hitung pada variabel 

Current Ratio (CR) (X3) sebesar 0,200 sedangkan tingkat signifikansi > 

0,843sehingga berdasarkan hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa tidak 
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ada pengaruh yang signifikan variabel Current Ratio (CR) (X3) terhadap 

Dividend Payout Ratio, dengan asumsi yang digunakan yaitu variabel lain 

konstan. 

4. VariabelEarning Per Share (EPS) 

a. Bilatingkat signifikansi < 0,05, maka ada pengaruh yang signifikan 

antara variabel Earning Per Share (EPS) (X4) terhadap Dividend 

Payout Ratio (Y). 

b. Bilatingkat signifikansi > 0,05, maka tidak ada pengaruh yang 

signifikan antara variabel Earning Per Share (EPS) (X4) terhadap 

Dividend Payout Ratio (Y). 

Dari hasil analisis menunjukkan bahwa nilai t hitung pada variabel 

Earning Per Share (EPS) (X4) sebesar 2,607 dengan tingkat signifikansi < 

0,05, sehingga berdasarkan hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa ada 

pengaruh yang signifikan variabel Earning Per Share (EPS) (X4) terhadap 

Dividend Payout Ratio, dengan asumsi yang digunakan yaitu variabel lain 

konstan 

5. Variabel Ukuran Perusahaan 

a. Bila tingkat signifikansi < 0,05, maka ada pengaruh yang signifikan 

antara variabel Ukuran Perusahaan (X5) terhadap Dividend Payout 

Ratio (Y). 

b. Bila tingkat signifikansi > 0,05, maka tidak ada pengaruh yang 

signifikan antara variabel Current Ratio (X5) terhadap Dividend 

Payout Ratio (Y). 
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Dari hasil analisis menunjukkan bahwa nilai t hitung pada variabel 

Current Ratio (X5) sebesar 1,847 dengan tingkat signifikansi > 0,05, sehingga 

berdasarkan hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa tidak ada pengaruh yang 

signifikan variabel Ukuran Perusahaan (X5) terhadap Dividend Payout Ratio, 

dengan asumsi yang digunakan yaitu variabel lain konstan. 

Berdasarkan hasil koefisien regresi masing-masing variabel dapat 

diketahui besarnya pengaruh masing-masing variabel, untuk Dept To Equity 

Ratio (DER) sebesar -0,403, Return On Invesment (ROI) sebesar 0,416, 

Current Ratio (CR) sebesar 0,042, Earning Per Share (EPS) sebesar 0,633 dan 

Ukuran Perusahaan sebesar 0,177. Berdasarkan koefisien regresi masing-

masing variabel menunjukkan bahwa Earning Per Share (EPS) mempunyai 

pengaruh terbesar terhadap Dividend Payout Ratio. 

 

4.3 Pembahasan Hasil Penelitian 

4.3.1 Pengaruh Dept To Equity Ratio (DER)terhadap Dividend Payout Ratio 

Variabel Dept To Equity Ratio (DER) mempunyai pengaruh negatif 

terhadap Dividend Payout Ratio, hal tersebut membuktikan bahwa DER 

memberikan kontribusi yang negatif terhadap Dividend Payout Ratio. Kondisi 

tersebut membuktikan semakin kuat permodalan yang dimiliki maka secara 

langsung akan meningkatkan kemampuan dalam meningkatkan harga saham.  

Kemampuan peningkatan permodalan tersebut salah satunya diperoleh 

melalui hutang, baik hutang jangka pendek maupun jangka panjang. Adanya 

peningkatan hutang yang terlalu tinggi jelas akan merugikan perusahaan, 
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dimana adanya kecenderungan perusahaan untuk menutup hutang yang 

dimiliki sehingga akan menurunkan kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan keuntungan. Menurut Horne & Wachowicz (2006:137) 

menyatakan bahwa DER merupakan rasio hutang terhadap modal sendiri yang 

diperoleh dengan membagi total hutang dengan modal sendiri. Hasil analisis 

membuktikan bahwa hipotesis yang diajukan terbukti diterima yang 

menyatakan bahwa DER mempunyai pengaruh yang signifikan secara parsial 

terhadapDividend Payout Ratio. Adanya pengaruh yang signifikan tersebut 

dapat dikatakan bahwa dengan adanya peningkatan DER maka dengan 

sendirinya Dividend Payout Ratio akan mengalami penurunan demikian pula 

sebaliknya apabila terjadi penurunan DER maka dengan sendirinya Dividend 

Payout Ratio akan mengalami peningkatan. Hasil penelitian ini mendukung 

penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Sujasno (2004) yang menyatakan 

bahwa DER berpengaruh terhadap DPR. 

4.3.2 PengaruhReturn On Invesment (ROI) terhadap Dividend Payout Ratio 

Berdasarkan hasil analisis menunjukkan bahwa variabel ROI 

mempunyai pengaruh yang signfikan terhadapDividend Payout Ratio, hasil 

tersebut menunjukkan bahwa dengan semakin efektifnya perusahaan dalam 

mengelola aktiva yang dimiliki maka dengan sendirinya upaya peningkatan 

keuntungan dapat terwujud.  Kondisi tersebut menunjukkan bahwa dengan 

meningkatkan kemampuan perusahaan dalam memanfaatkan atas total aktiva 

yang dimiliki maka perusahaan dapat secara maksimal memberikan jaminan 

atas investasi yang telah dilakukan.    
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Keuntungan yang diperoleh perusahaan pertama akan dipakai 

untuk membayar bunga hutang, kemudian saham preferen, baru kemudian 

(kalau ada sisa) diberikan ke pemegang saham biasa. Dengan demikian 

semakin tinggi rasio ROI maka dengan sendirinya upaya untuk 

memaksimalkan tingkat keuntungan yang ditawarkan kepada investor juga 

mengalami peningkatan.Munawir (2007:78),  Return On Invesment 

(ROI)menunjukkan kemampuan total aktiva yang dimiliki oleh perusahaan 

dalam rangka untuk menghasilkan keuntungan. Rasio profitabilitas yang 

dimaksudkan untuk mengukur kemampuan perusahaan dengan keseluruhan 

dana yang dimiliki dalam aktiva yang digunakan untuk operasi perusahaan 

dalam menghasilkan keuntungan. Dengan demikian rasio ini 

menghubungkan keuntungan yang diperoleh dari operasi perusahaan (net 

operating income) yang diperoleh untuk menghasilkan keuntungan operasi 

tersebut atau menunjukkan kemampuan investor bersedia untuk membayar 

dengan harga untuk saham perusahaan. Hasil penelitian ini mendukung 

penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Danica (2009) yang menyatakan 

bahwa DER berpengaruh terhadap DPR 

4.3.3 Pengaruh Current Ratio (CR) terhadap Dividend Payout Ratio 

Analisis terhadap Current Ratio (CR)merupakan salah satu analisis 

likuiditas perusahaan dimana analisis ini melakukan perbandingan antara 

aktiva lancar perusahaan dibandingkan dengan pasiva lancar perusahaan. 

Berdasarkan hasil tersebut menunjukkan bahwa dengan semakin 

meningkatkan Current Ratio (CR)belum mampu memberikan dukungan 
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atau jaminan untuk meningkatkan laba yang ditawarkan kepada 

perusahaan. Hasil analisis juga dapat membuktikan bahwa adanya 

kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendek 

perusahaan maka belum mampu sepenuhnya untuk memberikan 

keuntungan kepada investor. Hasil penelitian ini mendukung penelitian 

terdahulu yang dilakukan oleh Danica (2009) yang menyatakan bahwa 

Current Ratio (CR) berpengaruh terhadap DPR 

4.3.4 Pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap Dividend Payout Ratio 

Variabel Earning Per Share (EPS) mempunyai pengaruh positif 

terhadap Dividend Payout Ratio, hal tersebut membuktikan bahwa 

Earning Per Share (EPS)memberikan kontribusi yang positif terhadap 

Dividend Payout Ratio. Kondisi tersebut membuktikan semakin 

meningkatnya Earning Per Share (EPS) maka secara langsung akan 

meningkatkan kemampuan dalam meningkatkan keuntungan yang 

ditawarkan kepada investor.  

Earning Per Share atau laba per lembar saham adalah analisis laba 

dari sudut pandang pemilik yang dipusatkan pada laba per lembar saham 

dalam suatu perusahaan. Earning Per Share sering dipandang sebagai 

angka yang memberikan ringkasan dari berbagai data akuntansi. Angka 

earning per share paling sering digunakan dalam publikasi mengenai 

performance perusahaan yang menjual sahamnya kepada masyarakat 

umum. Earning Per Share merupakan suatu ukuran dimana baik 

manajemen maupun pemegang saham menaruh perhatian yang besar. 
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Ukuran ini digunakan secara luas dan sering merupakan dasar untuk 

menetapkan tujuan serta sasaran spesifik perusahaan sebagai bagian dari 

perencanaan strategis. Menurut Baridwan (2006:442) laba bersih per 

lembar saham adalah: “ Jumlah pendapatan yang diperoleh dalam satu 

periode untuk tiap lembar saham yang beredar, dan akan dipakai oleh 

pimpinan perusahaan untuk menentukan besarnya deviden yang akan 

dibagikan”. Hasil penelitian ini mendukung penelitian terdahulu yang 

dilakukan oleh Tama dan Sudaryono (2006) yang menyatakan bahwa 

Earning Per Share berpengaruh terhadap DPR 

4.3.5 Pengaruh  Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Dividend Payout 

Ratio 

Ukuran  perusahaan  menggambarkan  besar  atau  kecilnya  sebuah 

perusahaan.  Ukuran  perusahaan  dapat  diproksikan  dengan  aktiva,  jumlah 

karyawan,  kapitalisasi  pasar,  dan  lain  sebagainya. Menurut McNally,  Eng, 

dan Hasseldine  (1982) dalam Muhamad et al.  (2009), ukuran perusahaan 

merupakan karakteristik perusahaan yang dominan dalam praktik 

pengungkapan oleh karena tekanan yang dialami  perusahaan  baik  dari  

dalam maupun  dari  luar. Hasil analisis dapat diketahui bahwa tidak terdapat 

pengaruh yang signifikan antara ukuran perusahaan terhadap Dividend Payout 

Ratio 

Kondisi tersebut menunjukkan bahwa perusahaan yang berukuran  

lebih besar mempunyai anggaran  lebih banyak  untuk  hubungan  investor  

dan mereka  dapat  menyediakan  waktu  lebih banyak  untuk  mempersiapkan  
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laporan  tahunan  mereka.  Dari  pendapat  dan penelitian Maingot  dan  

Zeghal  (2008)  dapat  disimpulkan  bahwa  semakin  besar ukuran perusahaan 

semakin besar pula kuantitas dan ragam pemangku-pemangku kepentingan  

yang  terkait,  sehingga  perusahaan  perlu  untuk  menyediakan pengungkapan  

yang  lebih  luas  agar  dapat memenuhi  kebutuhan  informasi  para pemangku 

kepentingan. Hasil penelitian ini mendukung penelitian terdahulu yang 

dilakukan oleh Tama dan Sudaryono (2006) yang menyatakan bahwa ukuran 

perusahaan  berpengaruh terhadap DPR 

4.4 Hasil penelitian dalam pandangan Islam 

4.4.1 Apakah banyaknya hutang mempengaruhi pengelola perusahaan 

dalam pembagian keuntungan (laba) 

Allah sudah mengatur seluruh aspek kehidupan manusia, termasuk 

di dalamnya permasalahan ekonomi, baik skala mikro (kecil) ataupun 

skala makro (besar).  

Allah subhanahu wa ta‟ala berfirman: 

يَاناً لِكُلِّ شَيْءٍ وَىُدًى وَرَحَْْةً وَبُشْرَى للِْمُسْلِمِينَ   وَنَ زَّلْنَا عَلَيْكَ الْكِتَابَ تبِ ْ

“Dan Kami turunkan kepadamu Al-Kitab (Al-Quran) untuk menjelaskan 

segala sesuatu dan petunjuk serta rahmat dan kabar gembira bagi orang-

orang yang berserah diri.” (QS An-Nahl: 89) 

Allah subhanahu wa ta‟ala juga mengatur seluruh permasalahan 

yang berhubungan dengan pengembangan usaha bisnis, investasi dan 
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pembagian keuntungan, sehingga umat ini bisa menjalankan usahanya 

tanpa harus berkecimpung dalam riba dan dosa 

Di antara produk Islam di dalam bidang ekonomi adalah Al-

Mudharabah (bagi hasil). Al-Mudharabah ini bisa menjadi salah satu 

solusi untuk bisnis skala kecil maupun besar 

Di dalam fiqh, bagi hasil disebut Al-Mudharabah atau Al-

Muqaradhah. Hal ini diperbolehkan dan disyariatkan. Di antara dalilnya 

adalah sebuah atsar dari Hakim bin Hizam radhiallahu „anhu: 

 بوِِ بَطْنَ وَادٍ وَلاَ عَنْ حَكِيمِ بْنِ حِزاَمٍ أنََّوُ كَانَ يدَْفَعُ الْمَالَ مُقَارَضَةً إِلَى الرَّجُلِ وَيَشْتََِطُ عَلَيْوِ أَنْ لَا يََرَُّ 

ى يَ بْتَاعُ بوِِ حَيَ وَاناً وَلاَ يََْمِلَوُ فِِ بَحْرٍ فإَِنْ فَ عَلَ شَيْئًا مِنْ ذَلِكَ فَ قَدْ ضَمِنَ ذَلِكَ الْمَالَ قاَلَ فَ  إِذَا تَ عَدَّ

نَوُ مَنْ فَ عَلَ ذَلِكَ   .أمَْرهَُ ضَمَّ

“Diriwayatkan dari Hakim bin Hizam, dulu beliau menyerahkan harta 

untuk diusahakan sampai ajal tertentu. Beliau memberi syarat pada 

usahanya agar jangan melewati dasar wadi (sungai kering), jangan 

membeli hewan dan jangan dibawa di atas laut. Apabila pengusahanya 

melakukan satu dari ketiga hal tersebut, maka pengusaha tersebut wajib 

menjamin harta tersebut. Apabila pengusahanya menyerahkan kepada 

yang lain, maka dia menjamin orang yang mengerjakannya.”[1HR Ad-

Daruquthni dalam Sunananya no. 3033 dan Al-Baihaqi dalam As-Sunan 

Al-Kubra VI/111 no. 11944. Syaikh Al-Albani men-shahih-kannya dalam 

Al-Irwa‟ no. 1472.] 

Perusahaan dibentuk oleh dua atau lebih orang atau badan hukum. Orang-

orang atau badan hukum ini melakukan syirkah atau kerjasama dalam bentuk 

modal. Kerjasama dalam bentuk syirkah amwal ini biasanya dikenal dengan 
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syirkah musahamah. Syirkah musahamah adalah penyeretan modal usaha yang 

dihitung dengen jumlah lebar saham yang diperdagangkan dipasar modal 

sehingga pemiliknya dapat berganti-ganti dengan mudah dan cepat. Sehubungan 

dengan hal ini, al-Mishri menegaskan bahwa pertanggungjawaban pemegang 

saham sesuai dengan jumlah saham yang dimiliki, keuntungan dan kerugian yang 

diterima oleh pemegang saham sebanding dengan jumlah saham yang dimiliki. 

Syirkah musahamah bermanfaat bagi pengembangan bisnis karena saham 

disebar dalam jumlah yang besar. Modal syarik (orang yang bersyirkah) tidak 

berubah karena keluarnya pemegang saham lama dengan cara dijual atau 

masuknya pemegang saham baru denagn cara membeli. Syirkah musahamah 

dilakukan guna menciptakan kesejahteraan umum (bukan hanya kesejahteraan 

pemegang saham). 

Pembicaraan mengenai dividen selalu berkaitan dengan pembahasan tentang 

perusahaan dan keuntungan atau laba. 

Dividen merupakan bagian dari keuntungan usaha yang dibagikan kepada 

para pihak yang bersyirkah, merupakan sesuatu hal yang dapat dilakukan dan 

dibolehkan oleh syariah (Muhammad, hal.522-525).  

Untung dan rugi atau dapat dividen atau tidak mendapat dividen merupakan 

konsekuensi ekonomi yang didapat oleh para pihak yang bersyirkah. 

Kebijakan dividen merupakan rencana tindakan yang harus diikuti dalam 

membuat keputusan dividen. Suatu perusahaan akan tumbuh dan berkembang dan 

pada waktunya akan memperoleh keuntungan atau laba. Laba disini terdiri dari 

laba ditahan dan laba yang dibagikan. Laba ditahan merupakan salah satu sumber 
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dana yang paling penting untuk pembiayaan pertumbuhan perusahaan. Semakin 

besar pembiayaan perusahaan yang berasal dari laba ditahan ditambah penyusutan 

aktiva tetap, maka semakin kuat pula posisi financial perusahaan tersebut. 

Kemudian, seluruh laba yang diperoleh perusahaan sebagian dibagikan kepada 

Banyak perusahaan yang selalu mengkomunikasikan bahwa 

perusahaannya  memiliki prospektif dan menghadapi masalah keuangan pasti 

akan kesulitan untuk membayar dividen. Dengan begitu akan berdampak pada 

perusahaan yang membagikan dividen, memberikan tanda pada pasar bahwa 

perusahaan tersebut memiliki prospek kedepan yang cerah dan mampu untuk 

mempertahankan tingkat kebijakan dividen yang telah ditetapkan pada periode 

sebelumnya. Perusahaan yang memiliki prospek kedepan yang cerah, akan 

memiliki nilai saham yang semakin tinggi.  
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BAB V 

PENUTUP 

 

5.I Kesimpulan 

Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan yang telah dilakukan 

maka diperoleh kesimpulan sebagai berikut: 

4. Hasil analisis secara simultan dapat diketahui bahwa Debt To Equity Ratio 

(DER), Return On Asset (ROA), Current Ratio (CR), Earning Per Share 

(EPS) dan ukuran Perusahaan berpengaruh secara simultan Terhadap Dividend 

Payout Ratio (DPR) Pada Perusahaan Yang Terdaftar Dalam Indeks LQ 45. 

5. Hasil uji secara parsial dapat diketahui bahwa Debt To Equity Ratio (DER), 

Return On Asset (ROA) dan Earning Per Share (EPS) berpengaruh secara 

parsial Terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) Pada Perusahaan Yang 

Terdaftar Dalam Indeks LQ 45. Adapun untuk variabel Current Ratio (CR) 

dan ukuran perusahaan tidak memiliki pengaruh terhadap Dividend Payout 

Ratio (DPR) Pada Perusahaan Yang Terdaftar Dalam Indeks LQ 45. 

6. Berdasarkan koefisien regresi masing-masing variabel menunjukkan bahwa 

Earning Per Share (EPS) mempunyai pengaruh terbesar terhadap Dividend 

Payout Ratio pada Perusahaan Yang Terdaftar Dalam Indeks LQ 45. 

 

5.2 Saran 

Berdasarkan kesimpulan yang telah disampaikan di atas, kemudian 

penulis akan memberikan beberapa saran sebagai berikut :  
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1. Diharapkan para investor selalu berusaha untuk mengamati kinerja 

keuangan yang lain yang mempengaruhi terhadap Dividend Payout Ratio. 

Melalui pengamatan tersebut maka pihak investor akan mendapatkan 

informasi yang lengkap terkait dengan pencapaian tingkat keuntungan yang 

diperoleh dari aktivitas investasi yang dilakukan. 

2. Diharapkan para investor dalam menentukan atau memilih saham guna 

melakukan investasi diharapkan para investor selalu mengikuti 

perkembangan keuntungan atau return yang ditawarkan kepada investor. 

Upaya tersebut diharapkan calon investor dapat secara tepat dalam 

menentukan jenis saham yang digunakan dalam berinvestasi dan tidak 

merugikan untuk masa yang akan datang. 

3. Perusahaan harus meningkatkan Dividend Payout Ratio (DPR) maka 

diharapkan perusahaan selalu berupaya memperhatikan laba per lembar 

saham yang akan diberikan kepada investor. Upaya ini dilakukan untuk 

memberikan jaminan bahwa aktivitas investasi yang dilakukan investor 

memberikan hasil secara maksimal sehingga dapat memberikan daya tarik 

investor yang melakukan investasi diperusahaan. 

4. Bagi peneliti yang ingin melakukan penelitian di masa yang akan datang 

dapat menambah jumlah perusahaan yang menjadi sampel penelitian dan 

tahun penelitian dengan harapan dapat diketahui secara lengkap terkait 

dengan perubahan Dividend Payout Ratio (DPR) yang terjadi. 
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