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MOTTO 

 

“Sebab Aku ini mengetahui rancangan-rancangan apa yang ada pada-Ku 

mengenai kamu, demikianlah firman TUHAN, yaitu rancangan damai sejahtera 

dan bukan rancangan kecelakaan, untuk memberikan kepadamu hari depan yang 

penuh harapan.”   

(Yeremia 29:11) 

 

 

“Kekuatiran akan masa depan akan menghambatmu untuk maju, jadi cintailah 

segala proses kehidupan, sesulit apa pun itu semua akan indah pada waktunya”. 
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ABSTRAK 

 

Penelitian ini bertujuan untuk meneliti peran dividen terhadap profitabilitas di 

masa depan berbeda dengan kondisi ekonomi yang berbeda, dengan menggunakan 

variabel moderasi yaitu kondisi ekonomi yang diwakilkan oleh inflasi. Penelitian 

ini menggunakan sampel sebanyak 71 perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) selama tahun 2003-2012. Metode pengambilan 

sampel menggunakan purposive sampling. Pengujian dalam penelitian ini 

menggunakan regresi linear berganda dan uji hepotesis t dengan menggunakan 

tingkat signifikansi 5%. hasil penelitian menunjukkan bahwa pengaruh dividen 

kuat terhadap profitabilitas masa depan pada kondisi ekonomi yang baik 

dibandingkan pada kondisi ekonomi yang buruk pengaruh dividen melemah  

terhadap profitabilitas masa depan.  
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Pertumbuhan ekonomi sekarang ini di Indonesia dari tahun ke tahun semakin 

meningkat, sehingga kondisi ekonomi pada bidang bisnis banyak diminati 

khususnya investasi, hal ini membuat banyak investor ingin menanamkan 

modalnya sebagai bentuk investasi di perusahaan-perusahaan untuk mendapatkan 

pengembalian investasi atau keuntungan dari investasi yang dilakukannya, 

sehingga investor banyak mencari perusahaan-perusahaan yang baik yang akan 

memberikan pengembalian investasi yang tinggi, sehingga investor membutuhkan 

informasi-informasi dalam menilai perusahaan. 

Salah satu tujuan perusahaan adalah memaksimalkan nilai pemegang saham, 

dengan kata lain mensejaterahkan pemegang saham. Meningkatkan nilai 

pemegang saham maka akan meningkatkan nilai perusahan yang ditandai dengan 

pengembalian investasi (pembayaran dividen) yang tinggi, dalam meningkatkan 

nilai perusahaan dapat menunjukkan kinerja perusahaan baik atau perusahan 

dalam kondisi yang baik. 

Stice et. al. (2005) dan Suharli (2006) mengartikan dividen sebagai 

pembagian laba kepada para pemegang saham perusahaan sebanding dengan 

jumlah saham yang dipegang oleh masing-masing pemilik. Dividen dapat berupa 

uang tunai maupun saham. Dividen juga sebagai pembayaran kepada pemilik 

perusahaan yang diambil dari keuntungan perusahaan, baik dalam bentuk saham 
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maupun uang tunai, artinya hanya perusahaan yang membukukan keuntungan 

dapat membagikan dividen karena dividen diambil dari keuntungan perusahaan.  

Dalam melakukan penilaian terhadap perusahaan, investor membutuhkan 

informasi-informasi yang berkaitan dengan perusahaan yang akan dipilihnya 

untuk berinvestasi, penelitian Yanthi, Martowidjojo dan Aljosa, (2014) 

mengasumsikan semua pasar modal yang efisien dapat memproses informasi 

secara efisien dalam pengambilan keputusan investor, seperti di Indonesia 

beberapa studi mengungkapkan bahwa dari waktu ke waktu pasar modal terus 

membaik, hasil di pasar telah menjadi informasi yang efisien (Yu et al., 2013).  

Salah satu informasi yang biasa digunakan yaitu melihat dari tingkat 

profitabilitas perusahaan. Profitabilitas merupakan kemampuan suatu perusahaan 

untuk mendapatkan laba (keuntungan) dalam suatu perioda tertentu. Pengertian 

yang sama disampaikan oleh Husnan (2001) bahwa Profitabilitas adalah 

kemampuan suatu perusahaan dalam menghasilkan keuntungan pada tingkat 

penjualan, aset, dan modal saham tertentu, sedangkan menurut Michelle dan 

Megawati (2005) Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan menghasilkan 

laba (profit) yang akan menjadi dasar pembagian dividen perusahaan. Peneliti 

sebelumnya (Leuz, Nanda dan wysocki 2003) menemukan bahwa Indonesia 

menunjukkan skor tertinggi untuk ukuran manajemen laba, hal ini menunjukkan 

bahwa kualitas laba yang rendah di perusahaan indonesia, model terbaru yang 

diusulkan oleh para ahli misalnya Ress dan valentincic (2013) menunjukkan jalan 

keluar untuk meminimalkan valuasi yang disebabkan oleh rendahnya kualitas 

informasi laba, oleh karena itu memeriksa peran dividen sebagai penilaian 

perusahaan penting di Indonesia dimana kualitas laba rendah.  
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Investor menggunakan penilaian dividen untuk peramalan laba di masa depan 

sebagai informasi, sehingga dividen menjadi komponen yang utama dari penilaian 

dan peramalan laba yang akan datang. Dividen dapat bertindak sebagai prediktor 

laba di masa depan dalam ketiadaan informasi lainnya (Ress dan valentincic 

2013). Beberapa peneliti dan literatur mengungkapkan peran dividen berpengaruh 

terhadap profitabilitas masa depan seperti penelitian Yanthi, Martowidjojo dan 

Aljosa (2014),  sehingga semakin besar dividen maka semakin besar pula 

profitabilitas masa depan perusahaan.  

Perusahaan dengan prospek yang baik  mampu menghasilkan laba yang 

tinggi. Laba perusahaan yang tinggi dapat mendukung pembayaran dividen, 

sehingga pembayaran dividen juga tinggi. Perusahaan yang rutin membagikan 

dividen kepada pemegang saham akan menarik minat investor untuk menanamkan 

modal pada perusahaan,  hal ini akan membuat kegiatan operasional perusahaan di 

masa depan berjalan dengan lancar, sehingga untuk prospek laba kedepannya akan 

lebih baik,  jadi dividen akan digunakan oleh para investor sebagai prediktor laba 

di masa yang akan datang.  

Kondisi ekonomi dibagi menjadi dua yaitu kondisi ekonomi yang baik dan 

buruk. Kondisi ekonomi merupakan kondisi pertumbuhan ekonomi dalam suatu 

negara, sehingga dalam penelitian ini kondisi ekonomi dilihat dari inflasi. Inflasi 

merupakan kenaikan harga secara umum dan terus menerus, Inflasi yang tinggi 

mewakili kondisi ekonomi yang buruk dan inflasi rendah mewakili kondisi 

ekonomi yang baik, dikarenakan kenaikan atau penurunan inflasi merupakan salah 

satu faktor yang membuat gejolak ekonomi pada suatu negara.  

©UKDW



4 
 

Engla Desnim Silvia, Yunia Wardi, Hasdi Aimon (2013) menjelaskan salah 

satu indikator ekonomi makro yang digunakan untuk melihat atau mengukur 

stabilitas perekonomian suatu negara adalah inflasi. Perubahan dalam indikator ini 

akan berdampak terhadap dinamika pertumbuhan ekonomi, dalam perspektif 

ekonomi, inflasi merupakan fenomena moneter dalam suatu negara dimana naik 

turunnya inflasi cenderung mengakibatkan terjadinya gejolak ekonomi. Kenaikan 

inflasi kemungkinan terjadi karena kenaikan harga bahan baku produksi (kenaikan 

biaya produksi) dan barang-barang impor, keadaan ekonomi yang tidak stabil, dan 

juga dapat terjadi. Rendahnya tingkat inflasi dapat disebabkan salah satunya 

ekonomi suatu negara berada dalam keadaan yang stabil atau bahkan lebih baik 

dari tahun sebelumnya.  

Pengaruh dividen dalam meramalkan profitabilitas masa depan bisa berbeda 

dalam kondisi ekonomi yang berbeda, hal ini dikarenakan kondisi ekonomi 

berpengaruh terhadap operasional perusahaan, jika inflasi tinggi maka akan 

membuat kondisi ekonomi tidak stabil dan berdampak pada naiknya harga bahan 

produksi. Perusahaan harus mengeluarkan biaya yang besar untuk bahan 

produksinya, sehingga membuat operasional perusahaan tidak berjalan dengan 

lancar, dan berdampak terhadap pembayaran dividen tidak stabil, hal ini membuat 

investor ragu-ragu dalam menggunakan dividen yang tidak stabil untuk 

meramalkan laba di masa yang akan datang,sehingga dapat disimpulkan bahwa 

pengaruh dividen terhadap profitabilitas melemah pada kondisi ekonomi yang 

buruk. 

 Kondisi ekonomi yang baik, dalam artian inflasi rendah tidak terlalu  

berdampak pada perusahaan, sehinga operasional perusahaan dapat berjalan 
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dengan normal, menunjukkan operasional perusahaan masih dapat di kontrol 

dengan baik, hal ini berdampak terhadap  pembayaran dividen juga stabil karena 

itu, investor menggunakan pembayaraan dividen yang stabil untuk meramalkan 

prospek laba kedepannya akan baik, sehingga dapat disimpulkan bahwa pengaruh 

dividen terhadap profitabilitas di masa depan kuat pada inflasi rendah. 

1.2 Perumusan Masalah 

Berdasarkan dari latar belakang di atas maka pertanyaan penelitian ini adalah : 

Bagaimana  pengaruh dividen terhadap profitabilitas di masa depan berbeda pada 

kondisi ekonomi yang baik dan buruk? 

1.3 Tujuan  

Sesuai dengan rumusan masalah di atas, maka yang menjadi tujuan penelitian ini 

yaitu menguji bagaimana dividen berpengaruh terhadap profitabilitas  di masa 

depan berbeda, jika dikaitkan dengan kondisi ekonomi yang baik atau buruk, pada 

perusahaan manufaktur yang terdapat di Bursa Efek Indonesia (BEI) perioda 

2003-2012. 

1.4 Manfaat  

Penelitian ini diharapkan dapat memberi manfaat sebagai berikut: 

1. Bagi akademisi, penelitian ini diharapkan dapat memberikan bukti mengenai 

dividen terhadap peramalan laba di masa depan pada perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, sehingga hasil dari penelitian ini 
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dapat memberikan wawasan pengetahuan yang lebih mendalam tentang 

dividen, profitabilitas masa depan dan kaitannya dengan kondisi ekonomi. 

2. Bagi investor, penelitan ini di harapkan dapat memberikan informasi kepada 

investor, tentang dividen untuk meramalkan laba di masa depan berbeda pada 

kondisi ekonomi yang berbeda. 

1.5 Batasan penelitian 

Dalam penelitian ini, penulis akan membatasi ruang lingkup penelitian antara lain 

sebagai berikut : 

1. Penelitian ini menggunakan sampel perusahaan manufaktur di indonesia dari 

perioda 2003-2012 

2. Penelitian ini menguji hubungan antara dividen terhadap peramalan 

profitabilitas masa depan berbeda jika dikaitkan dengan kondisi ekonomi 

yang baik atau buruk, dengan menggunakan model-model dari penelitian 

sebelumnya. 

3. Penelitian ini menggunakan variabel dependen yaitu profitabilitas masa depan 

yang diwakilkan oleh EPSt+1  dan menggunakan variabel independen yaitu 

dividen yang diwakilkan oleh DPS dan menggunakan variabel-variabel 

kontrol yang di angap berpengaruh terhadap laba masa depan.  
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

5.1 Kesimpulan 

Berdasarkan sampel penelitian yang diperoleh dari hasil pengujian yang dilakukan 

maka dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut: 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa pada kondisi ekonomi yang baik yang 

diwakilkan dengan inflasi yang rendah,  DPS  (Dividend per share) berpengaruh 

positif terhadap EPS (Earning per share) masa depan, dan pada kondisi ekonomi 

yang buruk yang diwakilkan dengan inflasi yang tinggi. DPS (Dividend per share) 

tidak berpengaruh terhadap EPS (Earning per share) masa depan, dalam artian 

pengaruh DPS terhadap EPS melemah, hal ini menunjukkan bahwa hipotesis 

terdukung.  

Pada hasil penelitian untuk inflasi yang rendah variabel kontrol yaitu DE (Debt to 

asset), berpengaruh terhadap profitabilitas masa depan, inflasi yang tinggi 

CAPEX (Capital Expenditure), berp engaruh terhadap profitabilitas masa depan, 

sedangkan pada inflasi tinggi dan rendah ISSUE (penambahan saham) dan BVA 

(Book value of asset) tidak berpengaruh terhadap EPS (Earning per share) masa 

depan. 

5.2 Saran 

Berdasarkan hasil penelitian dan kesimpulan di atas, maka dapat diberikan saran-

saran berikut: 

©UKDW



39 
 

 

 

 Investor 

Sebelum memutuskan untuk menanamkan dananya pada suatu perusahaan, 

Investor seharusnya mengunakan dividen sebagai salah satu alat untuk 

memprediksi prospek laba di masa yang akan datang. 

 Perusahaan 

Perusahaan seharusnya mampu mengantisipasi jika terjadi inflasi, sehingga 

dampak dari inflasi tidak terlalu berpengaruh terhadap perusahaan tersebut, 

yang nantinya kegiatan operasional berjalan dengan normal, sehingga 

perusahaan dapat membayar dividen dengan lancar.  

 Peneliti selanjutnya 

Penelitian selanjutnya dapat menggunakan faktor-faktor lainnya untuk 

menguji pengaruh profitabilitas di masa depan. selain itu dalam penelitian ini 

hanya menggunakan perusahaan manufaktur saja pada perioda 2003-2012. 

Peneliti selanjutnya dapat menggunakan data yang lebih banyak lagi misalnya 

menambahkan perusahaan dibidang lain dan menambah perioda tahun 

terbaru. 
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