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PENGARUH KEPEMILIKAN MANAJERIAL, KEBIJAKAN UTANG, ROA
DAN UKURAN PERUSAHAAN TERHADAP DIVIDEND PAYOUT RATIO
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ABSTRACT

This research is descriptive research, titled ' analysis of the effect of Managerial
Ownership, Debt Policy, ROA and the size of the company's Dividend Payout Ratio
on the company’s LO4S listed in Indonesia Stock Exchange. The authors collected
data by using indirect methods of observation. The Data used in this research in the
Jorm of annual financial reports published by the Indonesia Stock Exchange's LO45
during the years 2009-201 1.

Based on testing of partial regression analysis (test T) all variables OWN DAR,
ROA, SIZE there is no effect on the Dividend Payout Ratio because all the variables
nave significant value > (.03,

Based on the testing of regression analysis simultaneously same ( F ) obiained the
resull of significant test of 0,341 which means there is no influence simultaneously

same between OWN, DAR, ROA, SIZE of the Dividend Payout Ratio

Key words: OWN, DAR, ROA, and Dividend Payout Ratio




ABSTRAKSI

Penelitian ini merupakan penelitian deskriptif. dengan judul "dnalisis Pengaruh
Kepemilikan Manajerial, Kebijakan Utang, ROA dan Ukuran Perusahaan Terhadap
Dividend Pavowt Ratio pada Perusahaan LQA43 yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia”, Penulis mengumpulkan data dengan menggunakan metode observasi
tidak langsung. Data vang digunakan dalam penelitian ini berupa laporan keuangan
tahunan vang dipublikasikan oleh Perusahaan LQ45 di Bursa Efek Indonesia selama
tahun 2009-2011.

Berdasarkan pengujian analisis regresi secara parsial (uji T) semua variabel yaitu
OWN, DAR, ROA , SIZE tidak terdapat pengaruh terhadap Dividen Payout Ratio
(DPR) karena semua variabel tersebut mempunyai nilai significant > 0,05.
Berdasarkan pengujian analisis regresi secara bersama sama (uji F) didapatkan hasil
significant sebesar 0,341 sehingga > 0,05 yang berarti tidak terdapat pengaruh secara
bersama sama antara OWN, DAR, ROA. SIZE terhadap Dividen Payout Ratio

Kata kunei : OWN, DAR, ROA,SIZE dan Dividend Payout Ratio



PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Setiap perusahaan memiliki tujuan untuk dapat menghasilkan laba vang
maksimal dengan modal yang seefisien mungkin serta dapat hidup dan
berkembang sesuai dengan arus kemajuan dunia. Manajemen memiliki dua
altematif perlakuan terhadap laba bersih yang dihasilkan dari kegiatan usaha
perusahaan, yaitu laba tersebut akan diinvestasikan kembali ke perusahaan
sebagal laba ditahan atau dibayarkan kepada para pemegang saham dalam
bentuk dividen.

Pembayaran dividen dalam bentuk tunai lebih banyak diinginkan investor
daripada dalam bentuk lain, karena pembayaran dividen tunai membaniu
mengurangi  ketidakpastian investor dalam aktivitas investasinya kedalam
perusahaan. Demikian pula stabilitas dividen vang dibayarkan juga akan
mengurangl ketidakpastian dari profitabilitas perusahaan, sehingga stabilitas
dividen juga merupakan faktor penting vang harus dipertimbangkan manajemen
perusahaan.

Pengaruh penurunan besarnya dividen vang dibayar dapat menjadi
informasi vang kurang baik bagi perusahaan karena dividen merupakan tanda
tersedianya laba perusahaan dan besarmnya dividen yang dibavar sebagai
imformasi tingkat pertumbuhan laba saat ini dan masa mendatang.

Kebijakan dividen menjadi perhatian banyak pihak seperti pemegang
saham, kreditor maupun pihak eksternal lain yang memiliki kepentingan dan
informast yang dikeluarkan perusahaan. Melalui kebijakan ini perusahaan
memberikan sebagian dari keuntungan bersih kepada pemegang saham secara
tunai. Kebijakan dividen berhubungan dengan penentuan rasio pembayaran
dividen (dividend payouwt ratio) yang merupakan persentase dari pendapatan
yang dibayarkan kepada pemegang saham sebagai cash dividend.

Kepemilikan manajerial adalah situasi dimana manajer memiliki saham
perusahaan atau dengan kata lain manajer tersebut sekaligus sebagai pemegang
saham perusahaan. Adanya kepemilikan manajerial menjadi hal vang menarik

jika dikaitkan dengan agency theory. Semakin besar proporsi kepemilikan



manajemen dalam suatu perusahaan maka manajemen akan berupaya lebih giat
untuk memenuhi kepentingan pemegang saham vang juga adalah dirinva sendiri.

Kebijakan utang adalah kebijakan yang diambil untuk mengukur
Kemampuan perusahaan dalam membayar hutang atau kewajiban secara
keseluruhan terhadap modal atau harta yang dimiliki oleh perusahaan. Kebijakan
utang dipilih karena bila mengalami keterbatasan laba ditahan, perusahaan
cenderung memanfaatkan utang. Bila perusahaan memiliki utang yang Linggl,
hal terscbut akan mengurangi pembayaran dividen untuk menghindari transfer
kekayaan dari kreditor kepada pemegang saham. Salah satu cara umum
digunakan untuk menghitung kebijakan utang adalah dengan rasio utang
terhadap harta (Debt fo asset ratio) dihitung schagai total kewajiban dibagi total
aktiva.

Menurut Mamduh (2007), mengatakan bahwa analisis refurn OR assef
(ROA) mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan  laba  dengan
menggunakan total aset (kekavaan) vang dipunyai perusahaan setelah
disesuaikan dengan biaya-biaya untuk mendanai aset tersebut (hlm 159).

Menurut Riyanto (2008), * ukuran perusahaan merupakan salah satu
variabel akuntansi yang mempengaruhi resiko bisnis vang dapat diukur dengan
menggunakan total aset, sales dan equity”. Ukuran perusahaan digunakan untuk
mempengaruhi dividen. Perusahaan yang memiliki ukuran besar akan lebih
mudah memasuki pasar modal sehingga dengan kesempatan ini perusahaan
membayar dividen besar kepada pemegang saham. Pada perusahaan yang

memiliki aset rendah akan membagi dividen vang rendah.

B. Perumusan Masalah
Adapun perumusan masalah yang penulis dapat didefinisikan adalah sebagai
berikut -
1. Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap Dividen Payout Ratio?
2. Apakah kebijakan utang berpengaruh terhadap Dividen Payout Ratio?
3. Apakah Return On Assets (ROA) berpengaruh terhadap Dividen Payout
Ratin?

4. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap Dividen Payout Ratio?



5. Apakah kepemilikan manajerial, kebijakan utang, ROA dan ukuran

perusahaan secara bersama-sama berpengaruh terhadap Dividen Payout Ratio?

C. Tujuan Penelitian
Tujuan penelitian yang penulis lakukan berdasarkan permasalahan diatas antara
lain sebagai berikut :
1. Untuk mengetahui pengaruh kepemilikan manajerial terhadap Dividen Payout
Ratio.

. Untuk mengetahw pengaruh kebijakan utang terhadap Dividen Payoeut Ratio .

led b

. Untuk mengetahui pengaruh refurn on assets (ROA) terhadap Dividen Payout
Ratio.
4. Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap Dividen Pavouw
Ratio.
3. Untuk mengetahui pengaruh kepemilikan manajerial, kebijakan utang, ROA
dan ukuran perusahaan secara bersama-sama terhadap Dividen Payout Ratio.



LANDASAN TEORI DAN HIPOTESIS

A. Kepemilikan Manajerial (Manajerial Ownership)

Kepemilikan manajerial adalah situasi dimana manajer memiliki saham
perusahaan atau dengan kata lain manajer tersehut sekaligus sebagai pemegang
saham perusahaan. Dalam laporan keuangan, keadaan ini ditunjukkan dengan
besarnya presentase kepemilikan saham perusahaan oleh manajer. Karena hal ini
merupakan informasi penting bagi pengguna laporan kevangan maka informasi
ini akan diungkapkan dalam catatan atas laporan keuangan. Adanya kepemilikan
manajerial menjadi hal vang menarik jika dikaitkan dengan teori keagenan
(Agency Theory). Keputusan bisnis yang diambil manajer adalah keputusan
untuk memaksimalkan sumber daya perusahaan. Suatu ancaman bagi pemegang
saham jikalau manajer bertindak untuk kepentingannya sendiri, bukan untuk
kepentingan pemegang saham. Inilah yang menjadi masalah dasar dalam agency
theory yaitu adanya konflik kepentingan. Pemegang saham dan manajer masing-
masing berkepentingan untuk memaksimalkan twjuannya. Situasi tersebut
tentunya akan berbeda, jika kondisinya manajer juga sekaligus sebagai
pemcgang saham atau pemegang saham juga sekaligus sebagal manajer atau
disebut juga kondisi perusahaan dengan kepemilikan manajerial.

Dalam perusahaan dengan kepemilikan manajerial. manajer yang sckaligus
pemegang saham tentunya akan menselaraskan kepentingannya dengan
kepentingannya sebagai pemegang saham. Sementara dalam perusahaan tanpa
kepemilikan manajerial, manajer y ang bukan pemegang saham kemungkinan
hanya mementingkan kepentingan sendiri. Semakin besar proporsi kepemilikan
manajemen dalam suatu perusahaan maka manajemen akan berupaya lebih giat
untuk memenuhi kepentingan pemegang saham vang juga adalah dirinya sendiri.

Adapun Kepemilikan manajerial dihitung dengan cara -

Jumlah Saham Direksi dan Manajer |
OWN -

Jum lah Saham Beredar |




B. Kebijakan Utang (Debt Policy)

Menurut Agnes Sawir (2005), “solvabilitas berarti kemampuan suatu
perusahaan untuk membayar semua utang utangnya, baik jangka panjang
maupun jangka pendek™(hlm 13),

Menurut Subramanyam dan John (2010). “selvabilitas menunjukkan
kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka panjangnya’(hlm
46).

Menurut Sefyan Harahap (2007), “masio solvabilitas menggambarkan
kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka panjangnva atau
kewajiban-kewajibannya apabila perusahaan dilikuidasi”(hlm 303).

Menurut Kieso, Wevgandt dan Kimmel (2008). "rasio utang terhadap total
aset (debt (o total aset ratio) mengukur persentase total aset yang diberikan oleh
para kreditor“(hlm 406). Rasio ini dihitung dengan membagl total utang (baik
kewajiban jangka pendek maupun jangka panjang) dengan total aset.

Rasio ini mengindikasikan tingkat leverage perusahaan, memberikan
beberapa indikasi mengenai kemampuan perusahaan untuk menahan kerugian
tanpa merusak kerusakan ketertarikan para kreditor. Semakin besar presentase
utang terhadap total aset, semakin besar risitko perusahaan tidak dapat melunasi
kewajibannya yang akan jatuh tempo. Semakin rendah rasionya, semakin banvak
“sandaran” modal yang tersedia bagi para kreditor. Maka, dari sudut pandang
kreditor, rasio hutang terhadap total aset yang rendah lebih disukai.

Menurut Agus Sartono (2001), “debt to total assets merupakan rasio antara
total hutang baik hutang jangka pendek maupun hutang jangka panjang terhadap
total aktiva baik aktiva lancar maupun aktiva tetap dan aktiva lainnya”. Semakin
besar debt to total assets menunjukkan semakin besar pula beban biaya hutang
(biaya bunga) yang harus dibayar oleh perusahaan. Dengan semakin
meningkatnya rasio debt fo total assets. maka hal tersebut berdampak terhadap
profitabilitas perusahaan, karena sebagian digunakan untuk membayar bunga
pinjaman. Dengan biaya bunga yang semakin besar, maka profitabilitas
(earnings affer tax) semakin berkurang, maka hak para pemegang saham
(deviden) juga semakin berkurang.

Menurut Stice, Stice. Skousen (2005), “rasio utang dihitung sebagai total

kewajiban dibagi total aktiva dan dapat diartikan sebagai presentase dari total



dana, baik dari pinjaman maupun investasi, vang diperoleh perusahaan melalui
pinjaman”(hlm 787).
Berdasarkan pengertian mengenal rasio hutang maka dapat diketahui

Rasio Hutang terhadap total aset dihitung dengan cara :

Total Hutang
Debt to Asget Ratio

Total Aktiva

C. Return On Asset (ROA)

Menurut Agnes Sawir (2005), * profifabiliras merupakan hasil akhir bersih
dari berbagai kebijjakan dan keputusan manajemen”(hlm 17). Profitabilitas
merujuk pada kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba atau
keuntungan. Menurut Savitni (2006), “profitabilitas adalah tingkat keuntungan
bersih yang diperoleh perusahaan dalam menjalankan operasionalnya alas asset
vang dipakai perusahaan™.

Pembayaran dividen pada hakikatnya merupakan komunikasi secara tidak
langsung kepada para pemegang saham tenlang tingkat profitabilitas yang
dicapai perusahaan yang nantinya dapat membaniu perusahaan dalam
menjalankan usahanya.

Menurut Sutrisno (2005), “semakin besar laba yang diperoleh akan
semakin besar kemampuan perusahaan membayar dividen”. Menurut Sofyvan
Harahap (2007), ‘rasio rentabilitas atau disecbut juga profitabilitas
menggambarkan kemampuan perusahaan mendapatkan laba melalui semua
kemampuan, dan sumber yang ada seperti kegiatan penjualan, kas, modal,
jumlah karyvawan, jumlah cabang dan sebagainya”(hlm 304).

Menurut Mamduh (2007), “analisis ROA mengukur kemampuan
perusahaan menghasilkan laba dengan menggunakan total aset (kekavaan) vang
dipunyai perusahaan setelah disesvaikan dengan biaya-biaya untuk mendanai
asset tersebut”(hlm 159)...

Return on Assets (ROA) mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan
laba bersih berdasarkan tingkat aset tertentu, ROA juga sering disebut ROI

(Return on Invesiment). ROA vang positif menunjukkan bahwa dan total aktiva
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vang dipergunakan untuk beroperasi mampu memberikan laba bagi perusahaan.
Schaliknva, ROA yang negatif menunjukkan bahwa darl total aktiva vang
Ziperpunakan, perusahaan mendapatkan kerugian,

Rasio ini bisa dihitung sebagai berikut :

Laba Bersih
Return On Assset. =

Total Aktiva

D. Ukuran Perusahaan (Firm Size)

Menurit Riyanto (2008)., “ukuran perusahaan merupakan salah satu
variabel akuntansi yang mempengaruhi resiko bisnis yang dapat diukur dengan
menggunakan total aset, sales dan equiny”. Besar kecilnya perusahaan
merupakan salah satu fakior yang dapat dipertimbangkan investor dalam
melakukan investasi.

Perusahaan yang memiliki ukuran besar akan lebih mudah memasuki pasar
modal. Sementara perusahaan yang baru dan masih kecil akan mengalami
banvak kesulitan untuk membiayai akses menuju pasar modal. Hal ini
menyebabkan perusahaan besar menuliki rasio pembayaran vang lebih tinggi
daripada perusahaan kecil. Kemudahan akses ke pasar modal cukup berartl
untuk flesibilitas dan kemampuannya untuk memperoleh dana pinjaman yang
lebih besar, sehingga perusahaan mampu memiliki rasio pembayaran dividen
vang lebih tinggi daripada perusahaan yang masth kecil.

Ukuran perusahaan dapat menunjukkan seberapa besar informasi yang
terdapat didalamnya. Masa manfaat ekonomi masa depan yang terwujud dalam
aset adalah potensi dari aset tersebut untuk memberikan sumbangan, baik
langsung maupun tidak langsung, arus kas dan setara kas kepada perusahaan.
Potensi tersebut dapat berbentuk sesuatu yang produktif dan merupakan bagian
dari aktivitas operasional perusahaan. Mungkin pula berbentuk sesuatu yang
dapat diubah menjadi kas atau setara kas atau berbentuk kemampuan untuk
mengurangi pengeluaran kas, seperti penurunan biaya akibat pengguinaan proses
produksi alternatif. Manfaat ekonomi masa depan yang terwujud dalam aset

dapat mengalir ke dalam perusahaan dengan beberapa cara, misalnya :




f—

. Digunakan baik sendiri maupun bersama aset lain dalam produksi barang dan

jasa vang dijual oleh perusahaan

-3

. Dipertukarkan dengan aset lain
. Digunakan untuk menyelesaikan kewajiban

3
4. Dibagikan kepada para pemilik perusahaan

Perusahaan biasanya memperoleh aset melalui pembelian atau produksi
sendiri, tetapi transaksi atau peristiwa lain juga dapat menghasilkan aset, misalnya
properti vang diterima oleh perusahaan dari pemerintah sebagai bagian dari program
untuk merangsang pertumbuhan ekonomi dalam suatu wilayah. Transaksi atau
peristiwa yang diharapkan terjadi dimasa depan tidak dengan sendirinya
memunculkan aset.

Berdasarkan Jurnal Akuntansi dan Keuangan Indonesia yang dikutip dari
Kartika Nuringsih (2005), maka untuk menghitung nilai ukuran perusahaan yaitu,
scbagai berikut :

Ukuran Perusahaan = WNatural Log Total Asset

Menurut SAK tahun 2009, “aset adalah sumber daya yang dikuasai oleh
perusahaan sebagai akibat dari peristiwa masa lalu dan dari mana manfaat ekonomi
di masa depan diharapkan dapat diperoleh perusahaan.”

Dalam bahasa sederhana aktiva merupakan semua hal yang menjadi hak milik
perusahaan, baik yang berwujud maupun yang tidak berwujud. Jenis-jenis aktiva
terdiri dari :

1. Aktiva lancar (current assets)

Aktiva lancar adalah aktiva yang diharapkan dapat direa lisasikan dalam
waldtu satu tahun atau dalam siklus operasi normal perusahaan, yang mana yang
lehih lama. Termasuk kelompok aktiva lancar adalah, kas atau uang tunai,
investasi jangka pendek atau surat berharga vang bersifat sementara, piutang
wesel, piutang dagang, persediaan, penghasilan yang masih harus diterima dan

biaya tagihan dibayar dimuka.



dividen tunai dicatat dengan mengurangi laba ditahan, maka dividen likuidasi
dicatat dengan cara mengurangi Agio Saham.

Menurut Agus Sartono (2001), “kebijakan dividen adalah keputusan apakah
laba yang diperoleh perusahaan akan dibagikan kepada pemegang saham sebagai
dividen atau akan ditahan dalam bentuk laba ditahan guna pembiayaan investasi
di masa mendatang™(hlm 281).

Kebijakan dividen merupakan kebijakan manajemen perusahaan mengenai
berapa persentase dari laba saat ini yang akan dibayarkan schagai dividen kepada
para pemegang saham. Pemberian dividen bisa menjadi masalah bagi perusahaan.
Jika terlalu besar akan merugikan perusahaan karena akan mengurangi
kemampuan perusahaan untuk melakukan kegiatan pengembangan perusahaan.
Jika terlalu sedikit investor akan kecewa dan mungkin menarik investasinya.

Menurut Bambang Rivanto (2008) mengatakan bahwa “rasio terpenting
dalam menganalisis kebijakan dividen sebuah perusahaan adalah dengan rasio
pembayaran dividen (dividend payowt ratio) yang merupakan persentase dari
pendapatan  yang dibayarkan kepada pemegang saham sebagai  cash
dividend "(hlm 266)”.

Dividend payowt ratic mengukur perbandingan dividen terhadap laba
perusahaan. Rasio pembayaran dividen (Dividend pavout ratio) dihitung dalam

basis per lembar saham, maka rumus perhitungannya adalah sebagai berikut :

Dividen kas per lembar saham

Dividend Payout Ratio =
Laba bersih per lembar saham

F. Penelitian Terdahulu
Penelitian yang dilakukan oleh Kartika Numingsih (2005). vang berjudul
“Analisis pengaruh kepemilikan manajerial (OWN), kebyjakan utang (Debr),
ROA, dan ukuran perusahaan (Size) terhadap kebijakan dividen: studi tahun
1995-1996. Penelitian tersebut menggunakan purposive sampling method
dengan jumlah sampel sebanyak 60 perusahaan manufaktur vang terdaftar di
BEIL. Dari penelitian tersebut disimpulkan bahwa, kepemilikan manajerial tidak

membuktikan pengaruh negatif terhadap kebijakan deviden.
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Kebijakan utang dan ROA membuktikan pengaruh negatif dengan kebijakan
deviden.Ukuran perusahaan membuktikan pengaruh positif dengan kebijakan
deviden, tetapi tidak signifikan. Berdasarkan pengelompokan data kepemilikan
mangjerial, tingkat kepemilikan rendab ataupun tinggi berpengaruh positif
terhadap kebijakan deviden. Perilaku manajer mengarah bird in the hand theory
tidak membentuk dua arah hubungan linier yvang berbeda terhadap kebijakan
deviden.

Berdasarkan pepelitian yang dilakukan oleh Dwi R. Handavani dan
Bambang Hadinugreho (2009). vang berjudul “Analisis pengaruh kepemilikan
manajerial, kebjakan utang. ROA, ukuran perusahaan terhadap kebijakan
deviden: studi kasus tahun 2001-2005.Teknik pengambilan sampel
menggunakan metode Purposive sampling vaitu sampel dipilih berdasarkan pada
kesesuaian karaktenstik dengan kriteria sampel yvang ditentukan agar diperoleh
sampel vang representatife dengan jumlah sampel sebanyak 43 perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEL

Dari penelitian tersebut disimpulkan bahwa, kepemilikan manajerial,
kebijakan utang, ROA, ukuranperusahaan secara bersama-sama berpengaruh
terhadap kebijakan deviden. Kebyakan utang, ROA, ukuran perusahaan
berpengarih terhadap kebijakan deviden. sedangkan kepemilikan manajerial
secara parsial tidak berpengaruh terhadap kebijakan deviden.

;. Kerangka Pemikiran & Hipotesis

Kepemilikan manajerial adalah situasi dimana manajer memiliki saham
perusahaan atau dengan kata lain manajer tersebut sekaligus sebagal pemegang
saham perusahaan. Pada lingkat kepemilikan manajerial rendah perusahaan
melakukan pembayaran dividen yang besar. Jika perusahaan membayar dividen
yang tinggi akan memberi sinval yang bagus tentang performance dimasa vang
akan datang.

Kebijakan utang yang tinggi akan menyebabkan penurunan dividen karena
sebagian besar keuntungan dialokasikan sebagai cadangan pelunasan hutang.
Scbaliknva jika penggunaan hutang yang rendah perusahaan mengalokasikan
dividen unggi schingga scbagian besar keuntungan digunakan untuk

kesejahteraan pemegang saham.
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Return on assets merupakan rasio yvang mengukur kemampuan perusahaan
menghasilkan laba bersih berdasarkan tingkat aset tertentu. Perusahaan vang
keuntungannya relatif teratur kemungkinan besar akan membagikan keuntungan
dalam bentuk dividen dengan persentase yang lebih besar dibandingkan dengan
perusahaan yang keuntungannya berfluktuasi.

Pcrusahaan yang memiliki ukuran perusahaan besar akan lebih mudah
memasuki pasar modal sehingga dengan kesempatan ini perusahaan membavar
dividén besar kepada pemegang saham dibandingkan dengan perusahaan kecil.

Pemberian dividen bisa menjadi masalah bagi perusahaan. Jika terlalu besar
akan merugikan perusahaan karena akan mengurangi kemampuan perusahaan
untuk melakukan kegiatan pengembangan perusahaan. Jika terlalu sedikit
mvestor akan kecewa dan mungkin menank investasinva. Sehingga dalam hal
ini perlu mengukur bagmmanakah perbandingan dividen terhadap Ilaba
perusahaan

Dari penjelasan tersebut sehingga dapat digambarkan kerangka pemikiran
sebagai berikut ;

Gambar 2.1

Kerangka Pemikiran

OWN ~
( X1) 11
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Keterangan ;
X1 = Kepemilikan Manajerial (OWN)
X2 = Kebijakan Utang (DAR)
X3 = Return On Assets
X4 = Ukuran Perusahaan (S51ZE)
Y = Dividend Payout Ratio

Penulis menggunakan perumusan hipotesis sebagai berikut:

a. Hipotesis pengaruh secara parsial dari masing-masing variabel independen
terhadap Dividend Payout Ratio sebagal berikut:

H1 : Terdapat pengaruh secara parsial antara vanabel OWN terhadap Dividend
Payout Ratio.

12 : Terdapat pengaruh secara parsial antara variabel DAR terhadap Dividend
Fayout Ratio.

H3 : Terdapat pengaruh secara parsial antara variabel refwrn on assets (ROA)
terhadap Dividend Payout Ratio.

H4 : Terdapat pengarub secara parsial antara variabel SIZE terhadap Dividend
Feayout Ratio,

b. Hipolesis pengaruh variabel independen secara bersama-sama terhadap
Dividend Payout Ratio.

HS5 : Terdapat pengaruh secara bersama-sama antara variabel OWN,DAR, ROA dan
SIZE terhadap Dividend Payoul Ratio



METODOLOGI PENELITIAN

A. Metode Penelitian

Menurut Sugiyono (2008), “metode penelitian merupakan cara ilmiah untuk
mendapatkan data dengan tujuan dan kegunaan tertentu”(hlm 2). Metode
penelitian yang dilakukan penulis dalam skripsi ini adalah penelitian yang
menggunakan metode penelitian deskriptif kausalitas.

Metode penelitian deskriptif kausalitas merupakan suatu metode yang
menentukan ada atau tidaknya pengaruh antara variabel bebas terhadap variabel
terikat, yaitu OWN , DAR, ROA dan SIZE terhadap Dividen Payout Ratio.

B. Populasi dan Sampel

Menurut Sugivono (2008), “populasi adalah wilayah generalisasi yang
terdiri atas obyek atau subvek yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu
vang diterapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan ditarik kesimpulannya”(hlm
115).

Dalam penelitian ini. yang dijadikan populast adalah seluruh jumlah data
vang mengenai kepemilikan manajerial, kebijakan utang, ROA. ukuran
perusahaan dan Dividen Payout Ratio yang terjadi dalam Perusahaan LQ45 yang
telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2009-2011 sebanyak 45
perusahaan.

Menurut Sugivono (2008), “sampel adalah bagian dari jumlah dan
karakteristik yang dimiliki oleh populasi tersebut”(hlm 116).

Dalam penentuan bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh
populasi yang merupakan sampel dalam penelitian ini, peneliti menggunakan
teknik penentuan sampel vaitu purposive sampling yaitu teknik penentuan sampel
dimana sampel yang diambil ditentukan sendiri oleh peneliti dan dapat mewakili
kriteria yang telah ditentukan. Adapun jumlah perusahaan yang dijadikan sampel
berjumlah 12 perusahaan dimana sampel tersebut memenuhi kriteria sebagai
berikut :

a. Perusahaan-perusahaan yang terdaftar pada LQ45 di Bursa Efek
Indonesia (BEI) selama tahun 2009 sampai dengan 2011 dan memiliki data

laporan keuangan yang telah diaudit.
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b. Memiliki periode pelaporan keuangan vang berakhir 31 Desember setiap
tahunnya.

¢. Memiliki data pembayaran dividen kas selama periode penelitian yaitu
tahun 2009 sampai dengan 201 1.

. Operasionalisasi Variabel
Operasionalisasi variabel adalah gambaran tentang struktur peneliian vang
menjabarkan variabel atau sub variabel kepada konsep, dimensi, indikator dan
ukuran vang diarahkan untuk memperoleh nilai variabel. Agar data dapat diolah
selain memerlukan landasan teori juga diperlukan alat ukur. Alat ukur penelitian
digunakan untuk mengklasifikasikan variabel yang akan diukur supava tidak
terjadi kesalahan dalam melakukan analisis data dan langkah penelitian
selanjutnya.

Menurut Sugivono (2008), “variabel penelitian adalah sepala sesuatu yang

berbentuk apa saja yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari sehingga

diperoleh informasi tentang hal tersebut, kemudian ditarik kesimpulannya™(hlm

58). Adapun Operasional variabel adalah penjelasan darl pengertian variabel

sehingga dapat diamati dan diukur.

Adapun dalam penelitian ini terdapat dua variabel | diantaranya :

1. Variabel Dependen (Variabel Terikat) Varibel dependen atau vaniabel terkat
adalah variabel vang tergantung kepada variabel lain atau variabel bebas,
Adapun vaniabel dependen dalam penelitian ini adalah dividend payout ratio.
Adapun dividend pavout ratio (DPR) dihitung dengan cara :

Dividen kas per lembar saham
Dividen Payout Ratio

Laba bersih per lembar saham

2. Variabel Independen (Variabel Bebas) Variabel independen atau variabel bebas
adalah variabel yang berdiri sendiri atau tidak tergantung kepada variabel lain.

Adapun yang menjadi variabel independen dalam penelitian ini yaitu :
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a. Kepemilikan Manajerial

Kepemilikan manajerial adalah situasi dimana manajer memiliki saham
perusahaan atau dengan kata lain manajer tersebut sckaligus sebagai pemegang
saham perusahaan. Untuk menghitung nilai kepemilikan manajerial yaitu

sebagai berikut :

Jumlah saham direksi dan Manajer ‘
OWN =

Jumlah saham beredar J

b. Kebijakan Utang
Salah satu cara umum vang digunakan untuk menghitung kebijakan utang adalah
dengan rasio utang terhadap harta (Debt to asset ratio) yang dihitung dengan cara

sebagai berikut :

Total Hutang
Debt 1o Asset Ratie =

Total Aktiva

¢, Return On Asset (ROA)

Mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba dengan menggunakan total
aset (kekayaan) vang dipunyai perusahaan setelah disesuaikan dengan biaya-biayva
untuk mendanai aset tersebut. Maka rumus dari retwrn on aset adalah sebagal

benkut :

Laba Bersih
Retmrn On Asset =

Total Aktiva

d. Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan merupakan salah satu variabel akuntansi yang mempengaruhi
risiko bisnis vang dapat diukur dengan menggunakan total aset. sales dan equity.
Berdasarkan Jurnal Akuntansi dan Keuangan Indonesia yang dikutip dan Kartika

Nuringsih (2005), maka rumus dar1 ukuran perusahaan adalah sebagai berikut :

Ukuran Perusshaan = WNatural Log Total Aset
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E. Rancangan Analisis

Rancangan analisis merupakan langkah-langkah yang dilakukan dalam menganalisis
data. Pengolahan dan analisis data menggunakan regresi berganda (multiple
regression) dengan bantuan SPSS (Sraristical Product and Service Solution) versi 21
dimana dengan menggunakan aplikasi ini diharapkan tidak terjadi tingkat kesalahan
vang cukup besar. Akan tetapl untuk menunjang aplikasi ini dibutuhkan juga cara

manual untuk menginput data.
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ANALISIS DAN PEMBAHASAN

A, Daftar Sampel Penelitian

Informasi yang diperlukan dalam penelitian ini adalah informasi mengenai
laporan  keuangan Perusabaan LQ45, yang diambil secara acak tanpa
mengklasifikasikan sektor industri tertentu dari perusahaan tersebut karena
teknik pengambilan sampel yang digunakan penulis adalah random.

Berdasarkan teknik tersebut diperoleh sampel sebanyak 12 perusahaan. Data
vang diperlukan dalam penclitan im adalah data neraca, laporan rugi laba,
laporan perubahan ckuitas dan catatan atas laporan keuangan, Daftar nama-nama

perusahaan sampel penelitian dapat dilihat pada tabel berikut ini -

Tabel 4.1

Daftar Nama Perusahaan

No Nama Perusahaan Kaode
| | PT ASTRA AGRO LESTARI Tbk AALL
2 | PT Astra International Thk [ ASII
3 | PT Bumi Serpong Damai Thk BSDE
4 | PT Charoen Pokphand Indonesia Thk CPIN
5 | PT INDIKA ENERGY Thk. INDY
| 6 | PTINDOSAT Thk ISAT
i 7 | PT Jasa Marga (Persero) Thk JSMR
L 8 | PT PERUSAHAAN GAS NEGARA (PERSERO) TBK | PGAS
9 | PT BUKIT ASAM (PERSERO) Thk PTBA
10 | PT SEMEN GRESIK (PERSERQ) Tbk SMGR.
11 | P.T. TELEKOMUNIKASI INDONESIA Tbk | TLKM
12 . PT UNITED TRACTORS Tbk | UNTR
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B. Analisis Data Statistik

1. Statistik deskriptif

atau karakteristik dari data dan lebih berhubungan dengan pengumpulan dan

peringkasan data, serta penvajian hasil ringkasan. Karakteristik data vang

digambarkan adalah karakteristik distribusinyva.

nilai maksimum merupakan nilal fertinggl untuk setiap variabel dalam
penelitian. Nilai mean merupakan nilai rata-rata dari setiap variabel vang

diteliti. Standar deviasi merupakan sebaran data vang digunakan dalam

penelitian,

Ut statistik deskriptif merupakan statistik vang menggambarkan fenomena

Nilal minimum merupakan titik terendah untuk setiap variabel, sedangkan

Hasil dan upn statistik deskriptif dalam penelitian ini dapat dilihat pada

tabel 4 2 berikut i :
Tabel 4.2
Descriptive Statistics
N Mean Std. Deviation | Minimum | Maximum
DFR 36 L361900 2071401 1219 9555
WN 36 H25739 766841 il JOa82
DAR 36 394207 628448 220 6677
ROA 36 150197 .094449] 0160 3391
SIZE 36/ 1.229337 0249762 1,1901 1.275 6I

Sumber : Data sckunder diolah dengan SPSS oleh Penulis

2. Uji Normalitas Data

apakah dalam model regresi , variabel pengganggu atau residual memiliki

distribusi normal™(110).

Kolmogrov-Smirnov fest (Analisis Explore) untuk mengetahul apakah

distribusi data pada tiap-tiap variabel normal atau tidak. Tingkat signmifikan

yang digunakan (u) adalah sebesar 5% atau 0.05.

Menurut Imam Ghozali (2009), “uji normalitas bertujuan untuk menguji

Pengujian normalitas akan dilakukan dengan menggunakan uji



Berdasarkan dari Uji SPSS yang dilakukan, hasil dari uji normalitas data

dengan analisis statistik dapat dilihat pada tabel 4.3 berikut ini

Tabel 4.3
One-5ample Kolmogorov-Smirnov Test
DPR OWN DAR ROA SIZE
™ 3 36 36 36 30
) o Mean 5619000 925739 394297 150197 1229352
Normal Parameters™ ;
Std. Deviation | 2071401] 0766841| 1628448 0044491 (1245762
Absolute RiGLE 214 J93 43 144
FMmt Extreme )
Positive JIB0 AT g 143 (144
Differences
Negatives -, 080 - 214 =095 - 094 - 103
Kolmogorov-Smirnoy Z 481 1,283 370 838 JBod]
Asyrnp. Sig. (2-tailed) 975 074 901 A53 A4
a. Test distribution is Normal.
b, Calenlated from data.
Sumber : Data sekunder diolah dengan SPSS oleh Penulis
Dengan menggunakan uji  Keolmogorov-Smirnov untuk mengetahui

normalitas data dari variabel-variabel penelitian yang digunakan, diperoleh nilai
signifikansi kelima variabel yang digunakan nilainya lebih besar dari 0,03, yaitu
variabel DPR dengan nilai significan 0,975 , kemudian OWN dengan nilai
significan 0,074 , kemudian DAR dengan nilai significan 0,901 , kemudian ROA
dengan nilai significan 0,453 , dan SIZE dengan nilai significan 0.444

Dengan analisis tersebut dapat diambil keputusan bahwa data vang digunakan
telah memenuhi persyaratan normalitas dan model regresi ini layak untuk
dilanjutkan ke pengujian tahap berikutnya

Berikut ini disajikan grafik Normal Probability Plots dan grafik histogramnya
vang dapat dilihat pada gambar 4.1 dan gambar 4.2 berikut ini :
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Gambar 4.1
Hasil Grafik Histogram
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Sumber : Data sckunder dielah dengan SPSS oleh Penulis

Gambar 4.2
Hasil Analisis Grafik
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Sumber : Data sekunder diolah dengan SPSS oleh Penulis

Dari hasil grafik diatas dapat disimpulkan bahwa data berdistribusi normal
karena data atau titik berada disekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis

tersebut,
2]



C.

Uji Hipotesis
1. Uji Regresi Lincar Berganda
Model analisis ini bersifat kuantitatif digunakan untuk mengetahui sejauh
mana besarnya pengaruh antara variabel independen dengan variabel
dependen. Di dalam penelitian ini peneliti menggunakan uji regresi linear
berganda yaitu pengujian y ang dilakukan untuk melihat pengaruh dari dua
variabel atau lebih variabel independen terhadap variabel dependennya.
Berdasarkan dari Uji SPSS vang dilakukan, hasil dari Uji Regresi Linear
Berganda dapat dilihat pada tabel 4.4 berikut ini :
Tabel 4.4
Hasil Uji Regresi Lincar Berganda

Coefficientsa
an:h:I Unstandardized Coefficients Standardioed t S, Correlations
Coelficients
=] Std. Ermor Bt Zeroeorder | Pantial Part
{Constant} 3623 2,274 1,593 21
(WM = 4240 ST Bl - TN AT -, 144 =130 - 123
DAR =440 2R3 = 347 -1,50] 129 - 32 =270 -2
RiA =557 B3l | -23 -1z 32 M22 179 - 164
SIZE -1.B63 [.641 -,23:1 -1. 196 241 =10 -Qlﬂl =200

& Dependent Variahle: DPR
Sumber : Data sekunder diolah dengan SPSS olch Penulis

Model persamaan regresi berdasarkan tabel diatas adalah:
DPR= 3623 — 0,420 OWN — 0,441 DAR — 0,557 ROA — 1963 SIZE + ¢

Persamaan regresi tersebut dapat dijelaskan sebagai berikut :

4 Konstania schesar 3623 ; artinya jika OWN, DAR ROA dan Size nilainya

adalah 0, maka DPR nilainya adalah 3623.

b. Koefisien regresi OWN pada pengujian tersebut sebesar 420 artinya

kepemilikan manajerial OWN memiliki pengaruh negatif terhadap DPR

dimana bila OWN naik sebesar 1 maka DPR perusahaan akan turun sebesar

0,420 dengan asumsi variabel-variabel yang lain tidak berubal.



c. Koefisien regresi DAR pada pengujian tersebut sebesar -0.441 artinya DAR
memiliki pengaruh negatif dimana bila DAR naik sebesar 1 maka DPR
perusahaan akan turun sebesar 0,441 dengan asumsi variabel-variabel yang
lain tidak berubah.

d. Kocfisien regresi ROA pada pengujian tersebut sebesar -0,557 artinya ROA
memiliki pengaruh negatif terhadap DPR dimana bila ROA naik sebesar 1
maka DPR perusahaan akan turun sebesar 0,557 dengan asumsi variabel-
variabel yang lain tidak berubah.

e. Koefisien regresi SIZE pada pengujian tersebut sebesar -1,963 artinya SIZE
memiliki pengaruh negatif terhadap DPR  dimana bila SIZE naik scbesar 1
maka DPR perusahaan akan turun sebesar 1,963 dengan asumsi vanabel-

variabel yang lain tidak berubah.

. Uji t (Uji Parsial)

Menurut Iman Ghozali (2009) menyatakan bahwa “uji parsial digunakan untuk
mengetahui pengaruh masing-masing variabel independen terhadap variabel
dependen”(hlm 164).

Dalam melakukan uji t ini langkah-langkah yang dilakukan adalah scbagai
berikut:

1} Melakukan perumusan Hipotesis

Ho : Variabel independent secara parsial tidak berpengaruh terhadap variabel
dependen.

Ha : Variabel independen secara parsial berpengaruh terhadap variabel
dependen.

2) Menentukan tingkat kesalahan dan tingkat kenyakinan (significant)

Tingkat kesalahan yang digunakan dalam pengujian ini dalah ¢ = 0.05

Berdasarkan Tabel 4.4 diatas dapat diketahui bahwa :

a. Variabel OWN mempunyai nilai significant sebesar 0,472, schingga
nilainya > 0,05 , maka dalam hal ini Ho diterima dan Ha ditolak, yaitu
O'WN secara parsial tidak berpengaruh terhadap DPR



b. Variabel DAR mempunyai nilai significant scbesar 0,129, sehingga nilainya
= 0,05 , maka dalam hal ini Ho diterima dan Ha ditolak, vaitu DAR secara
parsial tidak berpengaruh terhadap DPR

¢. Variabel ROA mempunyai nilai significant sebesar 0,320, sehingga nilainya
> 0,05 , maka dalam hal ini Ho diterima dan Ha ditolak, yaitu ROA secara
parsial tidak berpengaruh terhadap DPR

d. Variabel SIZE mempunyai nilai significant sebesar (0,241, sehingga nilainya
> (1,05 , maka dalam hal ini Ho diterima dan Ha ditolak. yaitu SIZE secara
parsial tidak berpengaruh terhadap DPR.

. Uji F (Uji Secara Serentak)

Menurut Imam Ghozal (2009) menyatakan bahwa “uji pengaruh simultan
digunakan untuk mengetahui apakah variabel independen secara bersama-sama
atau simultan mempengaruhi variabel dependen™(hlm 163).

Dalam melakukan uji F ini langkah-langkah vang dilakukan adalah sebagai
berikut:

1} Melakukan perumusan Hipotesis. Hipotesis dalam penelitian ini adalah:

Ho : Variabel independen secara bersama-sama tidak berpengaruh terhadap
variabel dependen.

Ha : Variabel independen secara bersama-sama berpengaruh terhadap vanabel
dependen.

2) Menentukan tingkat kesalahan, tingkat keyakinan

Tingkat kesalahan yvang digunakan dalam pengujian ini adalah o = 0.05 atau o
= 5% dan tingkat kenyakinan sebesar 95%.

Tabel 4.5
Hasil Uji F
ANOVA®
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
Regression 198 4 0491 1,174 3418
Residual 1,304 31 042
Total 1,502 35

a. Dependent Variable: DPR
b. Predictors: (Constant), SIZE, DAR, OWN, ROA



Berdasarkan tabel diatas maka dapat diketahui bahwa pengujian yang dilakukan
dengan uji F (ANOVA), menunjukkan tingkat significant sebesar 0,341 dan
nilainva > 0,05. Sehingga dapat dikatakan bahwa Kepemilikan Manajerial
(OWN), Kebijakan Utang (DAR). ROA serta Ukuran Perusahaan (SIZE) secara
bersama sama tidak berpengaruh terhadap Dividend Payour Ratio

[
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BABV
KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis regresi berganda yang telah dilakukan pada bab

sebelumnya mengenai pengaruh kepemilikan manajerial (OWN). kebijakan
utang (DAR), return on assets (ROA) dan ukuran perusahaan (SIZE) terhadap

Dividen Payout Ratio maka dapat disimpulkan scbagai berikut:

Berdasarkan pengujian analisis regresi secara parsial (uji T) tidak terdapat
pengaruh antara kepemilikan manajerial (OWN) terhadap Dividend Payout
Ratio (DPR) karena Variabel OWN mempunyai nilai significant sebesar

0,472, schingga nilainya > 0,03.

. Berdasarkan pengujian analisis regresi secara parsial (uji T) tidak terdapat

pengaruh antara kebijakan utang (DAR) terhadap Dividend Payvowt Ratio
(DPR) karena Variabel DAR mempunyai nilai significant sebesar 0,129,

schingga nilainya > 0,05

. Berdasarkan pengujian analisis regresi secara parsial (uji T) tidak terdapat

pengaruh antara refurn on assets (ROA) terhadap Dividend Payoul Ratio
(DPR) karena Variabel ROA mempunyai nilai significant sebesar 0,320,

sehingga nilainya > 0,05,

. Berdasarkan pengujian analisis regresi secara parsial (uji T) tidak terdapat

pengaruh antara ukuran perusahaan (SIZE) terhadap Dividend Payout Ratio
(DPR) karena Variabel SIZE mempunyai nilai significant sehesar 0,241,

sehingga nilainya = 0,05

. Berdasarkan pengujian analisis regresi secara simultan (uji F) diperoleh hasil

bahwa Kepemilikan Manajerial (OWN), Kebijakan Utang (DAR), ROA serta
Ukuran Perusahaan (SIZE) secara bersama sama tidak berpengaruh terhadap
Dividend Pavout Ratio (DPR) karena menunjukkan tingkat sigmficant

sebesar 0,341 dan nilainya = 0,05.
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B. Saran

Berdasarkan hasil penelitian dan kesimpulan tersebut diatas, maka peneliti dapat

memberikan saran-saran sebagai berikut :

L,
2,

Memperpanjang periode penelitian menjadi lebih dan 3 tahun.
Memperbanyak jumlah sampel penelitian agar menghasilkan hasil analisis
vang tidak bias, sehingga dapat ditemukan hasil analisa yang tepat.
Menglklasifikasikan atau memisah sampel pada scktor-sektor industri tertentu,
tetapi mencerminkan keseluruhan dari perusahaan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (bukan perusahaan yang terdafiar dari LQ45 ).
Memperbanyak variabel bebas terutama rasio keuangan yang memperhatikan

faktor-faktor yang mempengaruhi Dividend Pavout Ratio
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