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PENGARUH RETURN ON ASSETS DAN DEBT TO EQUITY RATIO
TERHADAP DIVIDEND PAYOUT RATIO DI PERUSAHAAN TERCATAT
DI BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2016-2018

Eka Meiliya Dona”

ABSTRACT

The objectiveistodetermineifthere wasa significant effectof return on assetsandthe
ratio of debt-to-equity ratio ofthe partialpayment ofdividendsandsimultaneously. Based
ondata analysisanddiscussion, it can be concludedthatthere isinfluence ofReturn On
AssetandDebt ToEquityRatio ofDividenPayout Ratio. Based on the resultsof
dataprocessingresults obtainedfrom theReturn OnAsset(X1) to the dividendpayout
ratio(Y), fort-count lessthant-table is (-0.011) <t-table (2.11) means that Hois
acceptedandof Harejected. So it provedthatreturn on assetdoes notaffect
thedividendpayout ratio. whileDebt ToEquityRatio(X2) onthe dividendpayout ratio(Y),
fort-count lessthant-table is (-3.098) <t-table (2.11) means that Hois acceptedandof
Harejected. So it provedthatdebt to equityratio does notaffect thedividendpayout ratio. As
for theF test(simultaneous) 4829is greaterthanthe Ftable3.68thatthereis significant
relationship betweenreturn on assetanddebt-to-equity ratio todividendpayout ratio. The
percentagecontribution ofreturn on assetanddebt-to-equity ratio todividendpayout ratio
0f03920r(39.2%), while the rest 0f60.8% influencedorexplainedbyother variables
notincluded in the modelisstudyis the ratio ofliquidity, solvency ratio, the ratio
ofgrowthandrateof return(cashmere, 2008:106).

Keywords:Return On Asset (ROA), Debt To Equity Ratio (DER), Dividen Payout, Ratio
(DPR)

PENDAHULUAN

Pada umumnya para investor
mempunyai tujuan utama untuk
meningkatkan kesejahteraannya yaitu
dengan  mengharapkan  kembali
(return) dalam bentuk dividen
maupun mendapatkan modal (capital
gain). Di pihak lain perusahaan juga
mengharapkan adanya pertumbuhan
secara  terus  menerus  untuk
mempertahankan kelangsungan
hidupnya untuk sekaligus juga harus

memberikan  kesejahteraan  yang

*) Dosen Tetap Fakultas Ekonomi dan Bisnis Unbara

lebih besar kepada para pemegang
sahamnya. Tentunya hal ini akan
menjadi  unik karena kebijakan
dividen adalah sangat penting untuk
memenuhi harapan para pemegang
saham terhadap dividen dari satu sisi
juga tidak harus menghambat
pertumbuhan perusahaan.

Pertumbuhan perusahaan
merupakan suatu harapan penting
yang diinginkan pihak perusahaan
yaitu manajemen maupun

perusahaan seperti investor dan



kreditur. Pertumbuhan diharapkan
dapat memeberikan aspek yang
positif bagi perusahaan sehingga
meningkatkan kesempatan
berinvestasi diperusahaan tersebut.

Dari investasi tersebut ada
suatu imbalan atau keuntungan yang
diinginkan oleh si penanam modal
atau investor. Seiring  dengan
semakin sempitnya persaingan antar
perusahaan, Kkini perusahaan untuk
dapat menghasilkan keuntungan atau
laba yang besar untuk menarik minat
investor menanamkan modal pada
perusahaan. Keuntungan pada sebuah
perusahaan yang akan disajikan
dalam sebuah laporan keuangan
untuk dipublikasikan.

Tujuan  perusahaan  pada
umumnya adalah untuk memperoleh
laba, tetapi laba yang besar belum
menjadi  suatu  ukuran  bahwa
perusahaan itu telah bekerja secara
efesien. Efesiensi suatu perusahaan
baru dapat diketahui  dengan
membandingkan laba yang diperoleh
dengan kekayaan atau modal yang
menghasilkan laba tersebut dengan
kata lainadalah menghitung
rentabilitas.Rentabilitas erat
kaitannya dengan penggunaan modal

dalam perusahaan. Masalah
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permodalan  merupakan  masalah
utama yang akan menunjang
kegiatan operasional suatu
perusahaan. Modal yang digunakan
untuk kegiatan usaha ini disebut
modal kerja. Modal kerja merupakan
kekayaan atau aset yang diperlukan
oleh perusahaan untuk
menyelenggarakan kegiatan
operasional sehari-hari yang selalu
berputar dalam setiap pergantian
tahun tertentu.

Setiap  pergantian  tahun
terdapat banyak peluang bagi
investor yang cukup jelas dalam
membaca dinamika pasar modal.
Apabila kita termasuk seorang
investor yang mengamati pergerakan
harga saham di pasar modal, maka
kita akan segera mengalami sebuah
fenomena yang dinamakan fenomena
efek  bulan  januari.  Januari
merupakan bulan dimana para
investor berharap untuk
mendapatkan abnormal return.Bulan
januari dimana para perusahaan
memulai aktivitas baru didalam
tahun yang lain, reaksi perusahaan
tersebut dapat menciptakan reaksi
terhadap harga sahamnya yang
nantinya akan berpengaruh dalam

meningkatkan  nilai  perusahaan.
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Reaksi-reaksi tersebut sangat muda
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Tetapi ada argument lain yang lebih

sekali dibaca oleh para investor masuk akal dividen itu sendiri tidak
untuk investasi kedepanya. menyebabkan kenaikan (penurunan)
Sekilas fenomena tersebut harga, tetapi prospek perusahaan
nampaknya konsisten dengan yang ditunjukkan oleh meningkatnya
argument bahwa dividen dividen yang dibayarkan penyebab
meningkatkan  nilai  perusahaan. perubahaan harga saham.
Tabel 1

Data Beberapa Perusahaan Yang Terdaftar di BEI beserta Return On Asset
(ROA), Debt To Equity Ratio (DER), Dividen Payout Ratio dan Harga Saham

Periode 2016-2018

No Nama Tahun ROA% | DER% | DPR% Harga Saham
Perusahaan (dalam Rp)
1 PT Astra Agro Lestari 2016 33.71 0.19 64.81 190
Tbhk 2017 32.66 0.21 62.71 300
2018 28.38 0.33 14.76 230
2 PT Arwana Citramulia 2016 12.33 1.10 34.36 7
Tbhk 2017 15.62 0.72 38.26 15
2018 22.64 0.55 46.26 20
3 PT Astra 2016 18.64 1.10 13.24 470
International tbk 2017 | 1679 | 1.02 | 37.55 610
2018 11.82 1.13 15.72 66
4 PT Gajah Tunggal Tbk 2016 10.70 1.94 5.03 15
2017 73.78 1.61 3.85 12
2018 11.32 1.35 8.66 10
5 PT Holcim 2016 11.00 0.53 21.27 15
IndonesiaTbk 2017 14.00 0.45 62.47 23
2018 15.39 0.45 17.75 32
6 PT United Tractor 2016 17.04 0.84 50.68 160
Thk 2017 16.76 0.69 52.17 185
2018 14.80 0.56 13.37 210

Sumber: ICMD 2019 yang sudah diolah

Berdasarkan data pada tabel 1
dilihat

ditemukan penyimpangan atau tidak

diatas,  dapat bahwa

adanya kesesuaian antara

teoridengan praktik yang ada,

Pertama terjadi pada perusahaan PT

Astra Agro Lestari Tbk. dimana
variabel ROA pada tahun 2016-2017
variabel ROA menurun dari 33.71 ke
32.66 tidak diikuti oleh turunnya
dividen,  justru  harga  saham
mengalami peningkatan dari Rp 190

ke Rp 300, dalam kasus ROA pada
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tahun 2017-2018 juga dialami oleh
PT Arwana Citramulia Tbhk yang
menunjukan nilai rasio dari 15.62 ke
22.64 justru diikuti oleh pergerakan
harga saham yang  bergerak
meningkat dari nilai Rp 15 menuju
Rp 20. Ketiga pada variabel (ROA)
terjadi pada perusahaan PT Astra
International Thk, dimana terjadinya
penurunan ROA tahun 2016-2017
dari angka rasio 18.64 ke 16.79 tidak
mempengaruhi harga saham yang
justru meningkat pada kisaran harga
Rp 470 ke Rp 610, ini juga dialami
PT Gajah Tunggal Tbk pada tahun
2017-2018 dimana rasio DER
mengalami penurunan dari 1.61 ke
1.35 tidak diiringi oleh naiknya harga
saham yang justru  mengalami
penurunan dari harga Rp 12 ke Rp
10. Keempat pada perusahaan PT
Holcim Indonesia Tbk dimana angka
rasio DER pada kisaran 0.45 ke 0.45
justru harga saham meningkat pada
kisaran Rp 23 ke Rp 32 di tahun
2016-2017. Dan pada tahun 2017-
2018 PT United Tractor Tbk yang
terjadinya penurunan rasio DPR dari
52.17 ke 13.37 tidak diikuti oleh
naiknya  harga  saham  yang
meningkat Rp185 ke Rp 210.
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Secara teori membaiknya
Return on Assets (ROA) dan Debt To
Equity Ratio (DER) terhadap Dividen
Payout Ratio maka dapat dilihat
bahwa kinerja perusahaan juga akan
baik, yaitu dengan meningkatnya
Return on Assets (ROA) dan Debt To
Equity Ratio (DER). Namun dalam
praktek yang sesungguhnya terjadi
ketidaksesuaian dengan teori yang
ada terlihat pada tabel 1 mengenai
ketidaksesuaian tersebut.

Berdasarkan fenomena
tersebut maka perlu dilakukan
penelitian tentang Pengaruh Return
On Assets(ROA) Dan Debt To Equity
Ratio(DER) Dividend

Payout Ratio Pada Perusahaan Yang

Terhadap

Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia
2016-2018.Rumusan

masalah dalam penelitian ini adalah

Periode

apakah pengaruh Return On Asset
(ROA) dan Debt To Equity Ratio
(DER) secara parsial maupun secara
simultan  berpengaruh  terhadap
dividen payout ratio pada perusahaan
yang terdaftar di BEI. Dengan tujuan
penelitian adalah untuk mengetahui
pengaruh Return On Asset (ROA)
dan Debt To Equity Ratio (DER)
secara parsial maupun secara

simultan  berpengaruh  terhadap
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dividen payout ratio pada perusahaan

yang terdaftar di BEI.

TINJAUAN PUSTAKA
Residual Theory

Menurut  teori  Arbitrage
Pricing Theory (APT), investor
dalam mencari keuntungan tidak
perlu melakukan portofolio optimal.
Investor tinggal mengamati
perubahan harga dan mencari faktor-
faktor yang mempengaruhi
perubahan itu, baik yang berasal dari
faktor makro maupun faktor khas
dalam perusahaan atau yang lebih
banyak dikenal dengan sebutan
faktor fundamental.

Faktor fundamental
merupakan  faktor-faktor  yang
berhubungan dengan kondisi
perusahaan (emiten) yang meliputi
kondisi  manajemen,  organisasi,
sumber daya manusia, dan kondisi
keuangan perusahaan yang tercermin
dalam kinerja keuangan perusahaan.
Kinerja keuangan ditunjukkan dalam
laporan keuangan perusahaan yang
meliputi neraca, laporan laba-rugi,
laporan perubahan posisi keuangan
(yang dapat disajikan dalam berbagali
cara seperti laporan arus kas, catatan

atas laporan keuangan).
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Sedangkan Ikatan Akuntansi
Indonesia (2012) laporan keuangan
adalah suatu pertimbangan
menyeluruh untuk penyajian laporan
keuangan, panduan tentang struktur
laporan keuangan dan persyaratan
minimum  untuk  isi  laporan
keuangan. Tujuan dari laporan
keuangan ialah memberikan
informasi mengenai posisi keuangan,
Kinerja keuangan dan arus kas entitas
yang bermanfaat bagi sebagian besar
kalangan pengguna laporan dalam
pembuatan  keputusan  ekonomi
(Ikatan Standar Akuntansi Indonesia
2012).

Ada dua pendekatan yang
digunakan dalam analisis
fundamental yaitu pendekatan nilai
sekarang (present value approach)
dengan basis suku bunga dan
pendekatan rasio PER (P/E ratio
approach). Pendekatan nilai
sekarang disebut juga sebagai
metode kapitalisasi laba
(capitalization of income method)
karena melibatkan proses kapitalisasi
nilai-nilai  masa depan  yang
didiskontokan menjadi nilai
sekarang. Jika investor percaya
bahwa nilai dari  perusahaan

tergantung dari prospek perusahaan
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tersebut di masa datang dan prospek
ini merupakan kemampuan
perusahaan  untuk  menghasilkan
aliran kas di masa depan, maka nilai
perusahaan tersebut dapat ditentukan
dengan mendiskontokan nilai-nilai
arus kas (cash flow) di masa depan
menjadi nilai sekarang Jogiyanto
(1998: 131).
Analisis fundamental
merupakan analisis yang digunakan
untuk  mencoba  memperkirakan
harga saham di masa yang akan
datang dengan (1) meng-estimate
nilai faktor-faktor fundamental yang
mempengaruhi harga saham di masa
yang akan datang, dan (2)
menerapkan  hubungan variabel-
variabel tersebut sehingga diperoleh
taksiran harga saham. Model ini
sering disebut sebagai  model
peramalan harga saham (share
priceforecasting model). Dalam
model peramalan ini, langkah yang
penting adalah  mengidentifikasi
faktor-faktor fundamental (seperti
penjualan, pertumbuhan penjualan,
biaya, pembayaran laba rasio, dan
sebagainya) yang diperkirakan akan
mempengaruhi harga saham. Jika
kemampuan perusahaan semakin

meningkat (misalnya menghasilkan
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laba yang meningkat), maka harga
saham akan meningkat pula. Dengan
kata lain, profitabilitas  akan
mempengaruhi harga saham.
Menurut teori ini,
pembayaran dividen dilakukan jika
perusahaan memiliki dana sisa
setelah membiayai investasi-investasi
yang memiliki Net Present Value
(NPV)positif dengan menggunakan
pendapatan perusahaan yang ditahan
(retained earning). Dengan kata lain,
pembayaran  dividen merupakan

prioritas terakhir perusahaan.
Apabila perusahaan tidak memiliki
dana sisa, maka tidak ada
pembayaran dividen yang dilakukan.

Teori ini menjelaskan
mengapa perusahaan yang sedang
mengalami  pertumbuhan  cepat
cenderung jarang  membayarkan
dividen dan  memiliki  rasio
pembayaran dividen yang lebih
rendah dibandingkan perusahaan
yang perumbuhannya sudah lambat
karena ukurannya lebih
besar.Perusahaan  dengan tingkat
pertumbuhan yang tinggi akan
menahan pendapatannya sehingga
rasio pembayaran dividennya kecil.
Sedangkan perusahaan yang sudah

besar tidak terlalu banyak lagi
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mengggunakan pendapatan untuk
membayar dividen.

Pengaruh Return On Asset (ROA)
terhadap Dividen Payout Ratio

Menurut Hanafi (2004:375)
perusahaan yang mempunyai aliran
kas atau profitabilitas yang baik bisa
membayar deviden atau
meningkatkan deviden. Hal yang
sebaliknya akan terjadi jika aliran
kas tidak baik. Alasan lain
pembayaran deviden adalah untuk
menghindari akuisisi oleh
perusahaan lain. Perusahaan yang
mempunyai kas yang berlebihan
seringkali menjadi target dalam
akuisisi.Untuk menghindari akuisisi,
perusahaan tersebut bisa
membayarkan deviden, dan sekaligus
juga membuat senang pemegang
saham.

Pengertian return on asset
(ROA) menurut Mondigliani-Miller
(1961) yang diacu oleh Atmaja
(2008:285-288) menyatakan bahwa:

“Kenaikan dividen
merupakan suatu sinyal kepada para
investor bahwa manajemen
meramalkan suatu penghasilan yang
baik dimasa yang akan datang”.

Berdasarkan teori tersebut

menunjukkan bahwa penghasilan
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yang tinggi melalui asset yang
dimiliki yang tercermin dalam
menunjukkan bahwa return on asset
(ROA) tidak berpengaruh siginifikan
negative terhadap kebijakan dividen
yang tercermin dalam dividen payout
ratio.Adapun teori yang
menghubungkan return on asset
dengan  dividen payout ratio
dikemukakan oleh Suharli (2007)
menyatakan bahwa:

“Pada tingkat profitabilitas
yang tinggi,
mengalokasikan dividen  yang

perusahaan

rendah”.

Hal ini dikarenakan perusahaan
mengalokasikan  sebagian  besar
keuntungan sebagai sumber dana
internal. Pada ROA  tinggi
dibayarkan dividen rendah karena
keuntungan digunakan untuk
meningkatkan laba ditahan. Dengan
cara ini  sumber dana internal
meningkat  sehingga  perusahaan
dapat menunda penggunaan utang
atau emisi saham baru. Sebaliknya
bila. ROA rendah maka dibayarkan
dividen yang tinggi. Hal ini
dilakukan karena perusahaan
mengalami penurunan profit

sehingga untuk menjaga reputasi
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dimata investor, perusahaan akan
membagikan dividen besar.
Pengaruh Debt To Equity Ratio
(DER) terhadap Dividen Payout
Ratio

Solvabilitas suatu perusahaan
menunjukkan kemampuan

perusahaan untuk memenuhi

kewajiban  finansialnya  apabila
sekiranya  perusahaan  tersebut
dilikuidasi. Dengan kata lain

solvabilitas merupakan kemampuan
suatu perusahaan untuk membayar
semua utang-utangnya baik jangka

pendek maupun jangka panjang

dengan modalnya (Riyanto,
1995:32).

Semakin tinggi DER
menunjukkan tingginya
ketergantungan permodalan

perusahaan terhadap pihak luar,
sehingga beban perusahaan juga
semakin besar. Tentunya hal ini akan
mengurangi hak pemegang saham
(dalam bentuk deviden). Tingginya
DER selanjutnya akan

mempengaruhi minat investor
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terhadap saham perusahaan tertentu,
karena investor lebih tertarik pada
saham yang tidak menanggung
terlalu banyak beban hutang.
Hubungan debt to equity ratio
dengan dividen payout ratio yaitu
semakin tinggi rasio hutang (DER)
maka tingkat pembayaran dividen
semakin rendah sedangkan semakin
rendah rasio hutang (DER) maka
tingkat pembayaran dividen semakin
tinggi.Debt To  Equity Ratio
menunjukkan  kemampuan  suatu
perusahaan untuk membayar semua
hutang-hutangnya menunjukkan
solvabilitas perusahaan. Perusahaaan
dengan tingkat leverage yang rendah
mempunyai risiko kerugian yang
rendah apabila kondisi perekonomian
memburuk, tetapi juga mempunyai
keuntungan yang rendah apabila
perekonomian membaik. Keputusan
penggunaan  leverage  haruslah
menyeimbangkan antara keuntungan
yang lebih besar dengan risiko yang

lebih tinggi (Husnan, 1996).
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Kerangka Pemikiran

RETURN ON ASSET (ROA)
X1

DEBT TO EQUITY (DER)

X2
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—» | DIVIDEN PAYOUT RATIO

Y

Gambar 1. Kerangka Pemikiran

Hipotesis

Berdasarkan rumusan masalah
dan teori-teori yang telah diuraikan
sebelumnya maka hipotesis dalam
penelitian ini adalah diduga bahwa
ada pengaruh Return On
Assets(ROA) Dan Debt To Equity
Ratio(DER) Dividend

Payout Ratio Pada Perusahaan Yang

Terhadap

Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia
Periode 2016-2018.

METODE PENELITIAN
Ruang Lingkup Penelitian

Ruang lingkup dalam
penelitian ini untuk dilakukan terdiri
dari data beberapa perusahaan yang
terdaftar pada Bursa Efek Indonesia
periode 2016-2018 yaitu PT. Astra
Agro Lestari Tbk, PT Arwana
Citramulia Thk, PT Astra
International Thk, PT Gajah Tunggal
Tbk, PT Holcim Indonesia Thk, dan
PT United Tractor Tbk.

Data dan Sumber Data

Dalam penelitian ini data
yang digunakan,yaitu data sekunder
adalah data merupakan data yang
sudah tersedia sehingga kita tinggal
mencari dan mengumpulkan data
tentang perusahaan-perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia
untuk periode 2016-2018 yang
diperoleh dari Indonesian Capital
Market Directory (ICMD).

Sumber data yang digunakan
dalam penelitian ini yang diperoleh
melalui pengumuman data sekunder
yang dipublikasikan di Indonesian
Capital Market Directory (ICMD)
yang tercatat dalam  laporan
keuangan yang terdiri dari return on
asset dan debt to equity ratio
terhadap dividen payout ratio. Data-
data yang diperlukan adalah:

a. Jumlah nilai sesuai dengan
penelitian data ROA dan DER
terhadap DPR vyang digunakan
adalah periode 2016, 2017, 2018.
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b. Harga saham yaitu harga saham
pada saat tahun 2016 -2017.

Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik adalah
beberapa asumsi yang mendasari
validasi analisis regresi berganda
(Priyatno:2013).
1. Uji Normalitas

Uji normalitas untuk menguji
apakah dalam model regresi, variabel
pengganggu atau residual
mempunyai distribusi normal atau
tidak. Pada penelitian ini  uji
normalitas akan digunakan metode
grafik Normal P-Plot Regresssion
Standardized Residual.

2. Uji Multikolinearitas.

Uji  multikolinearitas bertujuan
untuk menguji apakah model regresi
ditemukan adanya Kkorelasi antar
variabel bebas (independen).
Pengujian ada atau tidaknya
multikolinearitas di dalam model
regresi dapat dilakukan dengan
menilai tolerance dan nilai variance
inflation factor (VIF)

3. Uji Heterokedastisitas

Persyaratan yang harus terpenuhi
dalam model regresi adalah tidak
adanya masalah heterokedastisitas.

Dalam penelitian untuk melihat
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apakah ada masalah
heterokedastisitas atau tidak dengan
melihat pola grafik regresi atau
grafik scatter plot.
4. Uji Autokorelasi

Uji autikorelasi bertujuan untuk
apakah dalam sebuah model regresi
linier ada korelasi antara kesalahan
pengganggu pada periode t dengan
kesalahan pengganggu pada periode

t-1 (satu tahun sebelumnya).

Analisis Regresi Linier Berganda
Menurut Priyatno (2013:119)

analisis  regresi linier berganda

adalah suatu analisis mengenai

pengaruh antara variabel bebas

(independent  variabel)  dengan

variavel tidak bebas (dependent

variabel). Persamaan secara umum

regresi  linier berganda adalah

sebagai berikut:

Y =a+blX;+b2X;+e ............. (1)

Di mana:

Y = Dividend Payout Ratio

a = konstanta

X1 = Return on Asset

X2 = Debt to Equity Ratio

b1,b2, bn = Koefisien regresi

el = error term
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Pengujian Hipotesis

Uji Secara Individual (Uji t)

Uji statistik t pada dasarnya
menunjukkan seberapa jauh
pengaruh satu variabel independen
secara individual dalam
menerangkan variasi variabel
dependen  Ghozali (2006). Uji
statistik t ini digunakan karena untuk
memperoleh  keyakinan  tentang
kebaikan dari model regresi dalam
memprediksi.

Perumusan Hipotesis:

HO:bi = 0 : tidak ada pengaruh yang
signifikan variabel
independen ke-i terhadap
dependen;

HO:bi# 0: ada pengaruh yang
signifikan variabel

independen ke-i terhadap

dependen.

Uji Secara Simultan (Uji F)

Uji F digunakan untuk menguji
signifikansi  variabel independen
secara simultan  (bersama-sama)

terhadap variabel dependen.

Ho:b1,b2=0 tidak ada pengaruh
signifikan seluruh
variabel independen
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terhadap variabel
dependen.

Ho:b1,b2#0 tidak ada pengaruh
signifikan seluruh
variabel independen
terhadap variabel
dependen.

Analisis Koefisien Determinasi
Koefisien determinasi  (R?)
digunakan mengukur seberapa jauh
kemampuan model dalam
menerangkan variasi variabel
independen.Koefisien determinasi ini
digunakan karena dapat menjelaskan
kebaikan dari model regresi dalam
memprediksi variabel
dependen.Semakin  tinggi  nilai
koefisien determinasi maka akan
semakin baik pula kemampuan
variabel independen dalam
menjelaskan  variabel

(Ghozali, 2006).

dependen

HASIL DAN PEMBAHASAN
Hasil Analisis
Uji Asumsi Klasik
1. Uji Normalitas
Hasil uji normalitas dapat

dilihat pada gambar dibawah ini.
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Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: DPR

Expected Cum Prob

“ o6
Observe, d Cum Prob

Gambar 1. Uji Normalitas
Dengan melihat tampilan

gambar normal P-P Plot dapat
disimpulkan bahwa normal P-P Plot
terlihat titik-titik menyebar disekitar
garis diagonal. Grafik ini
menunjukan bahwa model regresi
layak dipakai karena telah memenuhi
asumsi normalitas.
2. Uji Multikolinieritas

Hasil uji Multikolinieritas dapat

dilihat pada tabel 1 di bawah ini.

Tabel 1
Uji Multikolinieritas

Variabel | VIF Kesimpulan

ROA 1.006 | Dari hasil output yang didapat
DER 1.006 | nilai VIF berada dibawah angka
10. Maka dapat dikatakan tidak
terjadi Multikolinieritas pada
penelitian.

Sumber: Data Olahan SPSS, 2019

Berdasarkan nilai VIF yang
diperoleh seperti terlihat pada tabel 1
di atas menunjukkan tidak ada
korelasi yang cukup kuat antara
sesama variabel bebas, dimana nilai
VIF dari kedua variabel bebas lebih
kecil dari 10 dan dapat disimpulkan
tidak terjadi multikolinieritas
diantara kedua variabel bebas.

Dengan demikian model regresi yang
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diperoleh tidak terdapat problem
multikolinieritas.
3. Uji Heterokedastisitas

Hasil uji  heterokedastisitas
dapat dilihat pada gambar 2 di bawah

Inl.

aaaaaaaaaa

nnnnnnnnnnnnnnnnnnnnn

Regression Standardized Predicted
Value

...........................................

Gambar 2 Uji
Heterokedastisitas
Berdasarkan pada grafik
scatterplot di atas terlihat bahwa
titik-titik tersebar rata baik diatas
maupun dibawah angka O pada
sumbu Y. Hal ini dapat disimpulkan
bahwa tidak terjadi
heteroskedastisitas  pada  model
regresi, sehingga model regresi dapat
dipakai untuk memprediksi ROA dan
DER terhadap DPR.
4. Uji Autokorelasi
Hasil uji autokorelasi dapat dilihat
pada tabel 2 di bawah ini.

Tabel 2
Nilai Durbin-Watson Untuk Uji
Autokorelasi
Model Summary®

Std. Error

Sumber: Data Olahan SPSS, 2019
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Berdasarkan hasil nilai DW Analisis Regresi Berganda

yang didapat yaitu 1.421, maka dapat Hasil analisis data yang telah
diartikan bahwa dalam penelitian ini dilakukan adalah sebagai berikut :
posisi DW berada diantara -2 dengan
+2, artinya tidak terjadi autokorelasi.

Tabel 3
Analisis Regresi Berganda
Coefficients?

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 53.778 9.950 5.405 .000
ROA -.003 .286 -.002 -011 .992
DER -27.347 8.827 -.626 -3.098 .007

Sumber : Data Olahan SPSS, 2019

Berdasarkan pada tabel diatas
dapat persamaan regresi sebagal
berikut :

Y =53.778 - 0.003 X1 -27.347 X

Persamaan regresi berganda di atas,

dapat di interprestasikan sebagai

berikut:

a. Nilai koefisien konstanta =
53.778. Hal ini berarti bahwa,
apabila nilai Return On Asset
(ROA) dan Debt To Equity Ratio
(DER) diobjek penelitian sama
dengan nol, maka tingkat atau
besarnya variabel dependen
Dividen Payout Rati (Y) yang
bernilai positif yaitu sebesar
53.778.

b. Nilai koefisien regresi B1 = -
0.003.Nilai

variabel Return on Asset (ROA)

koefisien  regresi

bernilai negatif yaitu -0.003. Hal
ini dapat diartikan bahwa setiap
penurunan Return On Asset
(ROA) sebesar 1 satuan, maka
Dividen Payout Ratio (DPR)
juga akan menurun sebesar
0.003 (dengan

variabel lainnya tetap).

ketentuan

c. Nilai koefisien regresi B, = -
27.347 nilai koefisien regresi
variable Debt To Equity Ratio
(DER) bernilai negatif yaitu -
27.347. Hal ini dapat diartikan
bahwa setiap penurunan Debt To
Equity Ratio (DER) sebesar 1
satuan, maka Dividen Payout

Ratio (DPR) juga akan menurun

sebesar 27.347 (dengan
ketentuan  variabel lainnya
tetap).
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Uji Hipotesis Secara Parsial Pengujian regresi digunakan

Ui t digunakan untuk pengujian  dua arah  dengan

= 0 1
mengetahui  besarnya  pengaruh Menggunakan a. = 5% yang berarti

bahwa tingkat keyakinan sebesar
95%.

masing-masing variabel independen
secara parsial atau persatu variabel.
Tabel 4
Uji Signifikasi (Uji T)

Coefficients®

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta T Sig.
1 (Constant) 53.778 9.950 5.405 000
ROA -.003 .286 -.002 -.011 992
DER -27.347 8.827 -.626 -3.098 .007

Sumber: Data Olahan SPSS, 2019
signifikan. Jadi, Return On Asset

= Tabel Coefficients diperoleh thitung (ROA)tidak berpengaruh terhadap
=-0.011. Prosedur mencari Dividen Payout Ratio (DPR).
statistik tabel dengan kriteria: Ternyata nilai t niung < t tael
Tingkat signifikan (o = 0.05) atau -3.098 <2.11, maka Ho diterima
untuk uji dua pihak. dan Ha ditolak,artinya  tidak

= df atau dk (derajat kebebasan) = signifikan. Jadi, Debt To Equity ratio
Jumlah sampel — Koefisien regresi (DER) tidak berpengaruh terhadap
— 1 atau df= n-k-1 atau df= 18-1-1 Dividen Payout Ratio (DPR).
= 16.

= Sehingga didapat t tapet = 2.11. Uji Hipotesis Secara Simultan

Ternyata nilai t nhitung < t tavel Hasil uji F dapat dilihat pada
atau -0.011 <2.11, maka Ho diterima tabel 5 di bawah ini.

dan Ha ditolak,artinya tidak
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Tabel 5
Uji Signifikasi (Uji F)
ANOVAP
Model Sum of Squares Df Mean Square Sig.
1 Regression
2983.348 2 1491.674 4.829 .0249
Residual 4633.872 15 308.925
Total 7617.220 17

Berdasarkan tabel ANOVA
atau F tes didapatkan Fnitung S€besar
4.829 Perhitungan uji F dilakukan
dengan  membandingkan  Fhitung
dengan Franel. Hasil tabel menunjukan
pada tingkat kepercayaan 95 % atau
o = 5% didapatkan F tabel 3.68 Jadi
Fhiing > Frabel Yyaitu 4.829 > 3.68

maka Ho ditolak dan Ha diterima,

artinya siginifikan. Jadi ROA (Xi)
DER (X2)
signifikan terhadap DPR (Y).

dan berpengaruh

Analisis Koefisien Determinasi (
Uji R?)

Hasil analisis koefiseien determinasi
dapat di lihat pada tabel 6 di bawah

Int.

Koefisien Determinasi

Tabel 6

Model Summary®

Model R R Square Adjusted R Std. Error of the Durbin-Watson
Square Estimate
1 .6262 .392 311 17.57626 1.421]
Sumber : Data Olahan SPSS,2019
Berdasarkan tabel Model sebesar (100% - 39.2% = 60.8%)

Summary diperoleh nilai dari angka
R = 0.626 dan koefisien determinasi
(Rsquare) Sebesar 0.392 (adalah hasil
pengkuadratan dari koefisien korelasi
atau 0.626 X 0.626 = 0.392). Hal ini
menunjukkan bahwa deviden payout
ratio (Y) dipengaruhi sebsar 39.2%
olehpersentase sumbangan variabel

ROA dan DER sedangkan sisanya

merupakan pengaruh faktor-faktor
lain yang tidak diteliti seperti rasio
likuiditas,

rasio solvabilitas, rasio

dan rasio hasil
(Kasmir,2008:106).

Rsquare berkisar pada angka 0 sampai

pertumbuhan,

pengembalian

1, dengan catatan semakin besar
angka Rsquare Semakin kuat pengaruh

kedua atau lebih variabel tersebut.
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Berdasarkan hasil penelitian
membuktikan Return On Asset (Xi)
dan Debt To Equity Ratio (X2) secara
simultan berpengaruh negatif
terhadap variabel Dividen Payout
Ratio (Y). Hal ini dilihat dari uji F
dimana fhiung lebih besar dari fiapel
atau fhitung 4.829 > 3.68 fiaber. Namun
secara parsial baik Return On Asset
(X1) dan Debt To Equity Ratio (X2)
keduanya sama-sama tidak

berpengaruh  terhadap  Dividen
Payout Ratio (Y) dimana masing-
masing variabel memiliki nilai lebih
kecil dari twhe. Hal ini disebabkan
oleh tingkat atau besarnya Return On
Asset (ROA) dan Debt To Equity
Ratio pada periode 2016-2018 akan
menurun.

Hasil ~ analisis  koefisen
diterminasi  menunjukan,  bahwa
pengaruh return on asset (Xi) dan
debt to equity ratio (Xz) terhadap
dividen payout ratio (Y) sebesar
39,2%. Dan sisanya sebesar 60,8
dipengaruhi oleh variabel lain seperti
rasio likuiditas, rasio leverage, rasio
pertumbuhan, dan rasio hasil
pengembalian yang tidak termasuk
dalam penelitian ini

(Kasmir,2008:106).
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PEMBAHASAN

ROA menurut penelitian
Suharli bahwa kenaikan dividen
merupakan suatu sinyal kepada para
investor bahwa manajemen
meramalkan suatu penghasilan yang
baik dimasa yang akan datang. Teori
ini menunjukkan bahwa penghasilan
yang tinggi melalui asset yang
dimiliki tercermin dalam ROA yang
positif menunjukkan bahwa memiliki
suatu  kebijakan  dividen yang
tercermin dalam deviden payout
ratio. Hasil penelitian ini yang
menyatakan bahwa ROA
mempengaruhi sejumlah kebijakan
dalam pembagian dividen di sebuah
perusahaan.

Hal ini dikarenakan
perusahaan mengalokasikan sebagian
besar keuntungan sebagai sumber
dana internal. Pada ROA tinggi
dibayarkan dividen rendah karena
keuntungan digunakan untuk
meningkatkan laba ditahan. Dengan
cara ini  sumber dana internal
meningkat  sehingga  perusahaan
dapat menunda penggunaan utang
atau emisi saham baru. Sebaliknya
bila. ROA rendah maka dibayarkan
dividen yang tinggi. Hal ini

dilakukan karena perusahaan
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mengalami penurunan profit
sehingga untuk menjaga reputasi
dimata investor, perusahaan akan
membagikan dividen besar.
Berdasarkan  teori  bahwa
DER adalah rasio yang menunjukkan
kemampuan  perusahaan  untuk
memenuhi kewajiban finansialnya
apabila  sekiranya  mempunyai
pengaruh terhadap perubahan harga
saham.Hal ini mengindikasi bahwa
semakin besar rasio hutang (DER)
harga saham semakin naik sesuai
teori Mondiglani dan Miller (dalam
Husnan 2001) yang menunjukkan
bahwa sejauh mana pembayaran
bunga biasa dipergunakan untuk
mengurangi  beban pajak maka
penggunaan hutang memberikan
manfaat bagi pemilik perusahaan.
Faktor ini  mencerminkan
kemampuan  perusahaan  dalam
memenuhi  seluruh  kewajibannya
yang ditunjukkan oleh beberapa
bagian modal sendiri yang digunakan
untuk membayar hutang. Semakin
besar rasio ini menunjukkan semakin
besar kewajibannya dan rasio yang
semakin rendah akan menunjukkan
semakin tinggi kemampuan
perusahaan memenuhi kewajibannya.

Apabila perusahaan  menentukan
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bahwa pelunasan utangnya akan
diambilkan dari laba ditahan, berarti
perusahaan harus menahan sebagian
besar dari pendapatannya untuk
keperluan tersebut, yang ini berarti
berarti hanya sebagian kecil saja
yang pendapatan yang dapat
dibayarkan sebagai deviden
(Riyanto, 2001).

Oleh karena itu, semakin
rendah DER maka semakin tinggi
kemampuan  perusahaan  untuk
membayar semua kewajibannya. Jika
beban  hutang  tinggi,  maka
kemampuan  perusahaan  untuk
membagi dividen akan semakin
rendah hal ini didukung oleh
penelitian penelitian terdahulu yang
dilakukan oleh Sunarto (2004) dan
Nirwanasari (2007) menyebutkan
bahwa DER memiliki pengaruh
negatif dan  tidak terjadinya
signifikan terhadap dividend payout
ratio (DPR).

KESIMPULAN DAN SARAN
Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian
ini membuktikan Return On Asset
(X1) dan Debt To Equity Ratio (X2)
secara simultan berpengaruh

terhadap variabel Dividen Payout
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Ratio (). Hal ini dapat dilihat dari
uji F dimana fhitung lebih besar dari
ftaber atau 4.829 > 3.68. Namun secara
parsial baik Return On Asset (X1)
dan Debt To Equity Ratio (X2)
keduanya
berpengaruh terhadap DPR ()

sama-sama tidak

dimana  masing-masing  variabel
memiliki nilai lebih kecil dari T
tabel.

Hasil  analisis  koefisen
determinasi menunjukkan, bahwa
pengaruh return on asset (X1) dan
debt to equity ratio (X2) terhadap
dividen payout ratio (Y) sebesar
39,2% sedangkan sisanya sebesar
60,8 dipengaruhi oleh variabel lain
seperti  rasio likuiditas,  rasio
leverage, rasio pertumbuhan, dan
rasio hasil pengembalian yang tidak

termasuk dalam penelitian ini.

Saran
Berdasarkan kesimpulan yang
telah disampaikan diatas, kemudian
penulis akan memberikan beberapa
saran sebagai berikut:
1. Diharapkan para peserta investor
dapat  terus  meningkatkan
pemantauan dan memberikan
informasi yang jelas terhadap

Bursa Efek Indonesia dapat
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ditampilkan ~ pada  website
www.idx.co.id serta
menindaklanjuti dan
menyediakan sistem data base
yang terakurat.

2. Dalam pelayanan menyediakan
data melalui website tersebut
yang dilaksanakan dengan baik,
kedepannya harus bisa
ditingkatkan lagi agar
mahasiswa bisa mencari data
laporan  keuangan termudah
untuk  melanjutkan  sebuah
penelitian tersebut.

3. Bagi peneliti  yang ingin
melakukan penelitian di masa
yang akan datang  dapat
menambah jumlah perusahaan
yang menjadi sampel penelitian
dan tahun penelitian. Sehingga
hasil yang diperoleh dapat
mencerminkan kondisi

perusahaan Secara umum.
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