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ABSTRAK 

Penelitian ini dilakukan untuk menguji pengaruh variable Current Ratio (CR), 

Return on Asset (ROA), Debt to Equity Ratio (DER), dan Pertumbuhan (Growth) 

terhadap Dividend Payout Ratio (DPR). 

Teknik sampling yang digunakan adalah purposive sampling dengan kriterial 

(1) Perusahaan Pertambangan yang listed di BEI yang selalu menyajikan laporan 

keuangan tahun buku berakhir 31 desember selama periode pengamatan (2009-2012) 

baik terdapat di ICDM dan annual repot. (2) Perusahaan harus sudah listed pada awal 

periode pengamatan dan tidak di delisting sampai akhir periode pengamatan. (3) 

Dalam laporan keuangan mencantumkan nilai rasio keuangan yang akan diteliti 

meliputi CR, ROA, DER, dan Growth. (4) pada awal periode pengamatan hingga 

akhir periode pengamatan menghasilkan laba yang positif. Diperoleh jumlah sampel 

sebanyak 18 perusahaan dari 37 perusahaan selama periode pengamatan 4 tahun pada 

sector pertambangan. Teknik analisis yang digunakan adalah analisis regresi 

berganda dan uji hipotesis menggunakan uji t secara parsial, uji F secara simultan 

dengan level of significance 5% dan uji koefisien determinasi. 

Dari hasil analisis menunjukan bahwa data CR dan Growth secara parsial 

berpengaruh signifikan positif terhadap DPR perusahaan pertambangan di BEI 

periode 2009-2012 pada level of significance kurang dari 5%. Sementara secara 

simultan (CR, ROA, DER, dan Growth) terbukti signifikan berpengaruh terhadap 

DPR perusahaan pertambangan di BEI pada level kurang dari 5 % yaitu sebesar 

0.3%. kemampuan prediksi dari keempat variable tersebut terhadap DPR sebesar 

16.1% sebagaimana ditunjukan oleh besarnya adjusted R square sebesar 16,1%, 

sedangkan sisanya 83,9% dipengaruhi oleh factor lain yang tidak dimasukan kedalam 

model penelitian. 

Kata kunci : Current Ratio (CR), Return on Asset (ROA), Debt to Equity Ratio 

(DER), dan Pertumbuhan (Growth) terhadap Dividend Payout Ratio (DPR). 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang Masalah 

Kebijakan dividen adalah pengambilan keputusan terhadap laba yang di 

peroleh perusahaan yang akan di bagi kepemegang saham atau investor sebagai 

deviden atau ditahan sebagai laba ditahan. Laba yang akan dibagikan ke pemegang 

saham akan mengurangi sumber dana perusahaan yang akan digunakan untuk 

mengembangkan perusahaan sedangkan laba yang akan ditahan akan menambah 

sumber dana perusahaan. Dengan demikian kebijakan dividen yang akan dambil 

mempengaruhi nilai perusahaan seperti kebijakan struktur modal. 

Perusahaan harus memeriksa relevansi antara laba yang ditahan untuk di 

inventasikan kembali dengan laba yang dibagikan kepada para pemegang sahamnya 

dalam bentuk dividen karena besar dividen yang di berikan perusahan akan 

berdampak pada pertumbuhan perusahaan. Pertumbuhan dan dividen adalah dua hal 

yang sama-sama diinginkan perusahan tetapi kedua hal tersebut mempunyai tujuan 

yang berlawanan. Kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan dalam 

mempertahankan dana yang besar untuk membiayai pertumbuhannya di masa 

mendatang. Sebaliknya kalau perusahaan tidak ingin membayar dividen bagi para 

pemegang saham maka saham perusahaan menjadi tidak menarik bagi para investor. 

Kebijakan dividen sangat penting karena mempengaruhi kesempatan investasi 

perusahaan, harga saham, struktur modal, arus pendanaan dan posisi likuiditas. 
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Kebijakan menyediakan informasi mengenai performa perusahaan. Oleh karena itu, 

kebijakan dividen disetiap perusahaan berbeda.  

Secara teoritis fluktuasi harga saham tergantung pada penawaran dan 

permintaan akan saham dan kebijakan dividen. Harga saham perusahaan 

mencerminkan juga nilai perusahaan. Jika suatu perusahaan mencapai prestasi yang 

baik, maka saham perusahaan tersebut akan diminati oleh investor. Kebijakan dividen 

juga dipandang untuk menciptakan keseimbangan diantara dividen saat ini dan 

pertumbuhan dimasa mendatang sehingga memaksimalkan harga saham. 

Untuk memperoleh pendapatan dividen yang diinginkan, maka seorang 

investor harus mengetahui faktor dan variabel apa saja yang mempengaruhi 

pembagian dividen atau kebijakan dividen yang ditempuh oleh perusahaan. Secara 

umum, penetapan kebijakan dividen dipengaruhi faktor-faktor yang dibedakan dalam 

dua kelompok yaitu faktor financial yang meliputi prospek pertumbuhan, biaya 

modal, profitabilitas, kebutuhan pendanaan perusahaan, likuiditas, kemampuan 

meminjam, kebutuhan pelunasan hutang, stabilitas dividen, serta tingkat ekspansi 

aktiva dan faktor non financial yang meliputi peraturan perpajakan, pembatasan 

perjanjian hutang, peluang ke pasar modal, kendali perusahaan, posisi pemegang 

saham sebagai pembayar pajak. 

Banyak faktor - faktor  yang menjadi pertimbangan dalam menentukan 

kebijakan dividen antara lain profitabilitas, likuiditas, dan solvabilitas. Profitabilitas 

merupakan faktor pertama yang menjadi pertimbangan direksi dalam membayar 
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dividen. Profabilitas adalah kemampuan untuk mendapatkan laba (keuntungan) dalam 

suatu periode tertentu. Pengertian yang sama disampaikan oleh bahwa profitabilitas 

adalah kemampuan suatu perusahaan dalam menghasilkan keuntungan (profit) pada 

tingkat penjualan, asset, dan modal saham tertentu. Profabilitas suatu perusahaan 

akan mempengaruhi kebijakan para investor atas investasi yang dilakukan. 

Kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba akan dapat menarik para investor 

untuk menanamkan dananya guna memperluas usahanya, sebaliknya tingkat 

profitabilitas yang rendah akan menyebabkan para investor menarik dananya. 

Faktor yang kedua adalah likuiditas perusahaan. Rasio likuiditas 

menggambarkan kemampuan perusahaan menyelesaikan kebutuhan jangka pendek. 

Likuiditas perusahan merupakan pertimbangan utama dalam banyak kebijakan 

dividen. Karena dividen bagi perusahaan merupakan kas keluar, maka semakin besar 

posisi kas dan likuiditas perusahaan secara keseluruhan akan semakin besar posisi kas 

dan likuiditas perusahaan untuk membayar dividen. Perusahaan yang sedang 

mengalami pertumbuhan dan profitable akan memerlukan dana yang cukup besar 

guna membiayai investasinya, oleh karena itu mungkin akan kurang likuid karena 

dana yang diperolah lebih banyak di investasikan pada aktiva tetap dan aktiva lancar 

yang permanen. 

Faktor yang ketiga adalah solvabilitas. Solvabilitas suatu perusahaan 

menunjukan kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban finacialnya baik 

jangka pendek maupun jangka panjang apabila sekiranya perusahaan dilikuidasi.  
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Penelitian ini berusaha mempelajari faktor – faktor yang dapat dijadikan alat 

prediksi dalam kebijakan dividen perusahaan. Kebijakan dividen dalam penelitian ini 

digambarkan besarnya Dividen Payout Ratio (DPR) yang diberikan kepada pemegang 

saham. Variabel - variabel penentu yang diteliti dalam penelitian ini adalah 

Profabilitas yang diproksikan oleh ROA (Return on Asset), Leverage yang 

diproksikan oleh DER (Debt to Equity Ratio), Likuiditas yang diproksikan oleh CR 

(Curent Ratio), dan pertumbuhan perusahaan (Growth). 

Perusahaan pertambangan adalah perusahaan yang melakukan rangkaian 

kegiatan dalam rangka upaya pencarian, penambangan (penggalian), pengolahan, 

pemanfaatan dan penjualan bahan galian (mineral, batubara, panas bumi, migas).  

Seperti kita ketahui, perusahaan-perusahaan berbasis komoditas terutama 

energi, mineral, pertambangan dan perkebunan mengalami masa kejayaan saat 

ekonomi global tengah bertumbuh karena energi yang dibutuhkan sangat besar untuk 

memacu pertumbuhan. Ekspektasi yang besar terhadap kebutuhan energy dan 

substitusinya telah mendorong kenaikan seluruh harga komoditas, seperti minyak 

bumi, batu bara dan minyak sawit mentah (Crude Palm Oil / CPO). Kenaikan harga-

harga komoditas tersebut akan mendorong peningkatan laba absolut.  

Perusahaan yang menjadi populasi penelitian adalah perusahaan 

pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dari tahun 2009 – 2012. 

Perusahaan pertambangan yang terdaftar dibursa efek Indonesia mencakup 4 

kelompok besar, yang terdiri dari 37 perusahaan sampai dengan tahun 2012. 

Penelitian ini mengambil data sekunder dari situs BEI (Bursa Efek Indonesia). 
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Rentang waktu laporan keuangan yang digunakan dalam penelitian adalah 31 

Desember 2009 dengan 31 Desember 2012. Perusahaan yang diteliti adalah 

perusahaan dalam bidang pertambangan, memiliki data lengkap pada periode 

penelitian dan dipilih dengan purposive sampling. 

Berdasarkan uraian latar belakang diatas, maka penelitian ini mengambil judul 

“Analisis Faktor - Faktor yang Mempengaruhi Kebijakan Dividen pada 

Perusahaan Pertambangan” 

1.2 Rumusan Masalah 

  Berdasarkan latar belakang diatas, penelitian ini bertujuan menguji faktor apa 

saja yang mempengaruhi kebijakan dividen pada perusahaan pertambangan. Faktor-

faktor yang menjadi variabel penguji adalah ROA (Return on asset), CR (Current 

Ratio), DER (Debt Equity Ratio), Pertumbuhan perusahaan (Growth). Pertanyaan 

penelitian yang akan dirumuskan pada penelitian adalah sebagai berikut : 

a. Apakah pengaruh Return on Asset terhadap kebijakan dividen ? 

b. Apakah pengaruh Current ratio terhadap kebijakan dividen ? 

c. Apakah pengaruh Debt Equity ratio terhadap kabijakan dividen ? 

d. Apakah pengaruh Pertumbuhan perusahaan terhadap kebijakan dividen ? 

1.3 Tujuan Penelitian  

a. Untuk menguji pengaruh Return on asset terhadap kebijakan dividen. 
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b. Untuk menguji pengaruh Current ratio terhadap kebijakan dividen. 

c. Untuk menguji pengaruh Debt Equity ratio terhadap kebijakan dividen. 

d. Untuk menguji pengaruh Pertumbuhan Perusahaan terhadap kebijakan 

dividen. 

1.4 Kontribusi Penelitian 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat/kontribusi antara lain 

yaitu : 

1. Kontribusi Teoritis 

 Hasil penelitian ini diharapkan dapat bermamfaat khususnya bagi 

pengembangan ilmu ekonomi sebagai sumber bacaan atau refrerensi yang dapat 

memberikan informasi teoritis dan empiris pada pihak-pihak yang melakukan 

penelitian lebih lanjut mengenai permasalahan ini dan menambah sumber pustaka 

yang ada. 

2. Kontribusi Praktek 

a.  Bagi manajer perusahaan 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi pihak manajemen 

perusahaan yang dapat digunakan sebagai masukan atau dasar untuk meningkatkan 

kinerja perusahaan. Dan juga dapat menjadi bahan informasi yang bisa digunakan 
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sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan terhadap kebijakan 

dividen agar dapat memaksimalkan nilai perusahaan. 

b. Bagi investor 

Hasil dari penelitian ini dapat memberikan informasi tentang faktor-faktor 

yang mempengaruhi kebijakan dividen sehingga dapat dijadikan sebagai bahan 

pertimbangan dalam pengambilan keputusan berinvestasi serta dapat diperguanakan 

sebagai salah satu alat untuk memilih atau menentukan perusahaan mana yang 

mempunyai rasio keuangan yang baik sehingga akan mengurangi resiko kerugian. 

1.5 Batasan Penelitian 

Untuk memperlancar dalam pelaksanaan penelitian, penulis mengambil 

sampel perusahaan berupa laporan keuangan perusahaan pertambangan di Bursa Efek 

Indonesia. Faktor – faktor yang digunakan dalam penelitian ini yaitu ROA (Return on 

asset), CR (Current Ratio), DER (Debt Equity Ratio), Pertumbuhan perusahaan 

(Growth).  
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BAB V 

PENUTUP 

5.1 Kesimpulan 

Berdasarkan analisis data dan pembahasan serta dari hipotesis yang telah disusun 

dan telah diuji pada bagian sebelumnya, maka dapat disimpulkan pengaruh variable – 

veriabel independen terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) sebagai berikut : 

1. Berdasarkan hasil pengujian hipotesis pertama, CR (current ratio) 

menunjukan secara parsial berpengaruh terhadap DPR (dividend payout 

ratio), dimana nilai signifikannya sebesar 0,004 lebih kecil dari 0,05 dengan 

nilai t sebesar 2,991 maka hipotesis diterima. 

2. Berdasarkan hasil pengujian hipotesis kedua, ROA (return on asset) 

menunjukan secara parsial tidak berpengaruh terhadap DPR (dividend payout 

ratio), dimana nilai signifikannya sebesar 0,348 lebih besar dari 0,05 dengan 

nilai t sebesar 0,946 maka hipotesis ditolak. 

3. Berdasarkan hasil pengujian hipotesis ketiga, DER (debt equity ratio) 

menunjukan secara parsial tidak berpengaruh terhadap DPR (dividend payout 

ratio), dimana nilai signifikannya sebesar 0,99 lebih besar 0,05 dengan nilai t 

sebesar 1,673 maka hipotesis dapat ditolak. 

4. Berdasarkan hasil pengujian hipotesis keempat, Growth (pertumbuhan) 

menunjukan secara parsial berpengaruh terhadap DPR (dividend payout 
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ratio), dimana nilai signifikannya sebesar 0.012 lebih kecil dari 0.05 dengan 

nilai t sebesar -2,598 maka hipotesis diterima. 

5.2 Keterbatasan Penelitian 

Dalam penelitian ini ada keterbatasan yang dapat menghambat hasil penelitian 

sesuai dengan hipotesis yang diajurkan oleh peneliti. Adapun keterbatasab tersebut 

adalah :  

1. Jumlah sampel yang relative kecil yaitu 18 perusahaan dari 37 perusahaan 

yang terdaftar di BEI periode pengamatan relative pendek, pada penelitian ini 

hanya menggunakan rentang waktu 4 tahun yaitu 2009-2012. 

2. Dalam menilai kinerja keuangan hanya menggunakan DPR. Faktor 

fundamental perusahaan yang digunakan sebagai dasar untuk memprediksi 

DPR hanya terbatas CR,ROA,DER,Growth. 

3. Adanya keterbatasan dalam menganalisis hipotesis, karena kelemahan – 

kelemahan asumsi yang digunakan.  

5.3 Saran 

 Setelah mengkaji hasil penelitian ini maka implikasi manajerial yang dapat 

penulis ajukan sebagai berikut : 

1. Untuk para manajer perusahaan, agar lebih memperhatikan factor fundamental 

perusahaan yang pada penelitian ini mempunyai pengaruh signifikan terhadap 
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DPR. Karena perubahan CR dan Growth mempunyai perusahaan positif 

terhadap DPR. 

2. Penelitian ini hanya menggunakan DPR untuk menilai pembayaran dividen. 

Untuk selanjutnya diharapkan dapat mengembangkan penelitian ini dengan 

menilai rasio keuangan lainnya yang dapat digunakan untuk menilai 

pembayaran dividen seperti ROE, TAT, dan lain – lain. 

3. Faktor – faktor lain yang mempengaruhi terhadap perubahan kinerja 

perusahaan sebaiknya mendapat perhatian sebelum mengambil keputusan 

investasi.sehingga tidak hanya rasio keuangan seperti CR, ROA, DER, 

Growth, tetapu jiga dapat menggunakan rasio – rasio keuangan lainnya yang 

dapat mempengaruhi pembayaran dividen perusahaan. 

4. Penelitian selanjutnya untuk industri pertambangan dapat dipilih variable-

variabel yang lebih mewakili ciri – ciri industri pertambangan misalnya untuk 

variabel sales growth (pertumbuhan penjualan) dapat diganti dengan profit 

growth. ©UKDW
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