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PENDAHULUAN
1.1 Latar Belakang Masalah
Perusahaan merupakan suatu bentuk organisasi dalam hal ini tempat
berkumpulnya sumber daya manusia, sumber daya alam, kewirausahaan, dan
modal, yang bertujuan untuk mendapatkan keuntungan yang maksimal, sehingga
dengan memperoleh keuntungan maksimal maka dapat meningkatkan nilai
perusahaan. Perusahaan yang memiliki nilai yang tinggi maka akan lebih mudah
dalam memenangkan persaingan di pasar modal. Dengan begitu perusahaan akan
mudah untuk memperoleh dana dari investor yang akan menanamkan sahamnya
kepada perusahaan. Tanpa adanya investor maka perusahaan tidak akan berjalan
dengan baik karena sebagian saham yang dimiliki perusahaan merupakan
investasi dari para investor. Tujuan investor yang paling utama dalam menanam
saham pada perusahaan agar investor dapat memperoleh laba tinggi atau tingkat
pengembalian investasi (return) yang tinggi berupa dividen maupun capital gain.
Capital gain yaitu pendapatan dari selisih harga jual saham terhadap harga

belinya.

Kebijakan dividen merupakan kebijakan yang paling penting di dalam
perusahaan, karena kebijakan dividen pada hakikatnya merupakan keputusan yang
ditetapkan oleh manajemen perusahaan mengenai keuntungan yang diperoleh

perusahaan dari kegiatan operasionalnya . Dalam hal ini perusahaan akan



mengalami kesulitan untuk memutuskan apakah keuntungan yang diperoleh
perusahaan tersebut akan dibagikan kepada pemegang saham berupa dividen atau
keuntungan tersebut akan tetap ditahan di dalam perusahaan sebagai laba ditahan
dalam rangka meningkatkan pertumbuhan perusahaan di masa mendatang.
Apabila keputusan perusahaan membagikan dividen yang tinggi kepada
pemegang saham perusahaan akan mengalami kekurangan dana internal yang
akan mengakibatkan terjadinya penghambatan dalam meningkatkan pertumbuhan
perusahaan di masa yang akan datang. Dalam hal ini maka perusahaan harus dapat
membuat kebijakan dividen yang optimal agar dapat menyeimbangkan antara dua
kepentingan tersebut. Kebijakan dividen optimal yaitu kebijakan yang dapat
menyeimbangkan antara dividen saat ini dan pertumbuhan di masa yang akan
datang yang dapat memaksimumkan harga saham perusahaan (Brigham dan

Houston , 2001).

Penelitian tentang faktor-faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen pada
dasarnya telah banyak dilakukan. Namun dalam penelitian ini faktor-faktor yang
akan diteliti yaitu managerial ownership, debt to equity ratio, current ratio, dan
return on asset.

Andriyani (2008) menyatakan bahwa insider ownership (managerial ownership)
adalah pemegang saham dari pihak manajemen yang secara aktif ikut dalam
pengambilan keputusan perusahaan (manajer, direktur, dan komisaris). Semakin
besar tingkat keterlibatan manajer dalam managerial ownership akan
mengakibatkan aset tidak terdiversifikasi secara optimal sehingga menginginkan
dividen yang semakin besar (Nuringsih, 2005). Dengan begitu semakin tinggi

managerial ownership maka semakin tinggi pula pembayaran dividen kepada



pemegang saham. Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Nuringsih (2005)
menunjukan bahwa managerial ownership berpengaruh positif terhadap kebijakan
dividen. Akan tetapi dalam penelitian Andriyani (2008) menunjukan tidak adanya

pengaruh signifikan managerial ownerhip terhadap variabel DPR.

Debt to equity ratio sering digunakan dalam penelitian-penelitian sebelumnya
berkaitan dengan kebijakan dividen, rasio ini merupakan rasio yang dapat
mengukur seberapa besar hutang yang dimiliki sebuah perusahaan. Semakin besar
hutang maka aset yang dimiliki oleh perusahaan akan semakin tinggi, sehingga
akan mempengaruhi pendapatan yang diterima oleh perusahaan. Karena
perusahaan yang menggunakan sumber dana eksternal dalam melakukan kegiatan
operasionalnya tidak memiliki pendapatan yang pasti apakah perusahaan akan
mengalami keuntungan atau kerugian di masa mendatang namun melainkan biaya
yang harus dikeluarkan untuk membayar seluruh kewajiban perusahaan. Dalam
penelitian sebelumnya terdapat hasil yang berbeda. Hasil penelitian Puspita
(2009) membuktikan DER berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap
variabel DPR. Hasil ini berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh
Suhartono (2004) dalam Amalia (2011) yang menyatakan bahwa debt to equity

ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap DPR.

Current ratio merupakan salah satu ukuran dari rasio likuiditas. Current ratio
berfungsi untuk mengukur kemampuan perusahaan memenuhi hutang jangka
pendeknya dengan menggunakan aktiva lancarnya. Semakin besar current ratio
menunjukkan semakin tinggi kemampuan perusahaan dalam memenuhi

kewajiban jangka pendeknya. Tingginya Current ratio menunjukkan keyakinan



investor terhadap kemampuan perusahaan untuk membayarkan dividen yang

dijanjikan (Handayani dalam Marlina dan Danica, 2010).

Return On Asset (ROA) merupakan salah satu rasio profitabilitas, yaitu rasio yang

menunjukkan seberapa efektifnya perusahaan beroperasi sehingga

menghasilkan keuntungan/laba bagi perusahaan. Ang (1997) menyebutkan bahwa

rasio ROA digunakan untuk mengukur efektifitas perusahaan dalam

menghasilkan keuntungan dengan cara memanfaatkan aktiva yang

dimilikinya.

Berdasarkan latar belakang di atas maka penulis tertarik melakukan penelitian

kembali dengan judul “Analisis Pengaruh Managerial Ownership, Debt to

Equity Ratio, Current Ratio, dan Return On Asset terhadap Kebijakan

Dividen”.

1.2 Rumusan Masalah

1. Apakah terdapat pengaruh antara managerial ownership terhadap kebijakan
dividen?

2. Apakah terdapat pengaruh antara debt to equity ratio terhadap kebijakan
dividen?

3. Apakah terdapat pengaruh antara current ratio terhadap kebijakan dividen?

4. Apakah terdapat pengaruh antara return on asset terhadap kebijakan
dividen?

1.3 Batasan Masalah

Untuk lebih memusatkan penelitian ini pada pokok permasalahan, maka perlu

ditetapkan batasan masalah, yaitu:



1. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia selama periode 2008 — 2011.

2. Perusahaan manufaktur yang membagikan dividen sekaligus memberikan
informasi insider ownership selama periode 2008 — 2011.

3. Kebijakan dividen yang diteliti diukur dari jumlah dividen tunai perlembar
saham yang dibayarkan perusahaan.

4. Faktor-faktor yang dianggap mempengaruhi kebijakan dividen, yaitu:
managerial ownership, debt to equity ratio, current ratio, dan return on
asset.

1.4 Tujuan Penelitian
Penelitian ini bertujuan untuk membuktikan secara empiris pengaruh dari insider
ownership, debt to equity ratio, current ratio, dan return on asset terhadap

dividend payout ratio?

1.5 Manfaat Penelitian

Manfaat yang diharapkan dari hasil penelitian ini adalah:

1. Manfaat teoritis
Diharapkan penelitian ini dapat memberikan masukan tentang faktor-faktor
yang dapat mempengaruhi kebijakan dividen dan memberikan informasi
mengenai perkembangan bidang ekonomi khususnya kebijakan dividen.

2. Manfaat praktis
Dapat menjadi masukan bagi investor dalam mempertimbangkan mengambil
keputusan untuk membeli dan menjual saham sehubungan dengan harapan

dividen yang akan dibayarkan.



