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Abstract
The dividend policy is very important because it not only deals with the importance of
the enterprise but it also deals with the importance of the stock holders. The dividend
that is given to the stock holders depends on the enterprise’s policies.The research was
conducted to examine the influences of Current Ratio, Debt to Equity Ratio, and Net
Profit Margin to word Dividend Payout Ratio at Astra Agro Lestari PT. Tbk.

Variables used in this study were, Dividend Payout Ratio as the dependen variable and
the Current Ratio, Debt to Equity Ratio, and Net Profit Margin as an independen
variable.The analysis techique used is multiple linear regression and hypothesis testing
using the F statistic to test the effect together with a 5% confidence level and t-statistics
for testing the partial regression coefficients.

The result of this study showed that Current Ratio did not significantly effect to
Dividend Payout Ratio with count t-value 1,013 and significant 0,333. Debt to Equity
Ratio has negative and significant impact to Dividend Payout Ratio with count t-value -
3,400 and significant 0,006. Net Profit Margin did not significantly effect to Dividend
Payout Ratio with count t-value -1,665 and significant 0,124.

Based on result of statistical analysis F, obtained F value 7,137 dan significant 0,006,
and it can concluded that the variables Current Ratio, Debt to Equity Ratio and Net
Profit Margin simultaneously have a significant effect to Devidend Payout Ratio. The
Adjusted R Square was 0,568, that showed the influence Current Ratio, Debt to Equity
Ratio and Net Profit Margin to Devidend Payout Ratio value at 56,8% while 43,2% by
other variables beyond the variables used in this study.

Keywords: Dividend Policy, Dividend Payout Ratio, Current Ratio, Debt to Equity
Ratio, Net Profit Margin
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Latar Belakang Masalah

Prospek  perkembangan  industri
minyak kelapa sawit saat ini sangat pesat,
dimana terjadi peningkatan jumlah
produksi kelapa sawit seiring
meningkatnya kebutuhan masyarakat.
Saat ini tercatat 16 perusahaan sub sektor
perkebunan yang telah terdaftar di Bursa
Efek Indonesia.

Untuk mengembangkan kegiatan
usaha setiap perusahaan membutuhkan
modal usaha. Modal tersebut bisa
bersumber dari internal dan eksternal,
sumber modal eksternal salah satunya
berasal dari investor melalui pasar modal
(bursa efek). Tujuan utama para investor
dalam pasar modal salah satunya untuk
mencari  pendapatan  atau  tingkat
kembalian investasi (return) baik berupa
pendapatan dividen (dividend yield)
maupun pendapatan dari selisih harga jual
saham terhadap harga belinya (capital
gain).

Deviden ialah pembagian laba kepada
pemegang saham (investor) berdasarkan
jumlah saham yang dimiliki baik berupa
saham maupun tunai. Para investor
umumnya lebih menginginkan pembagian
dividen dalam bentuk tunai, karena
membantu mengurangi ketidakpastian
dalam aktivitas investasinya ke dalam
perusahaan. Kebijakan dividen berkaitan
dengan keputusan apakah perusahaan
membagi dividen kepada para pemegang
saham atau menahan laba untuk
diinvestasikan kembali pada proyek-
proyek yang menguntungkan guna
meningkatkan pertumbuhan perusahaan.
Kebijakan dividen perusahaan tergambar
pada Dividend Payout Ratio vyaitu
persentase laba yang dibagikan dalam

bentuk dividen tunai. Besar kecilnya
dividen yang dibayarkan oleh perusahaan
tergantung kebijakan dari masing-masing
perusahaan.

Pada penelitian ini dibahas mengenai
faktor-faktor yang mempengaruhi
kebijakan dividen menggunakan rasio-
rasio  keuangan diantaranya  rasio
likuiditas, rasio solvabilitas atau leverage
ratio dan rasio profitabilitas. Rasio
likuiditas diproksikan dengan Current
Ratio, rasio solvabilitas diproksikan
dengan Debt to Equity Ratio dan rasio
profitabilitas diproksikan dengan Net
Profit Margin.

PT. Astra Agro Lestari Tbk.
merupakan salah satu perusahaan yang
bergerak dibidang agribisnis khususnya
pengelolaan perkebunan kelapa sawit dan
produksi minyak kelapa. Sejak tahun
1997, PT. Astra Agro Lestari Tbk. telah
tercatat dan terdaftar sebagai perusahaan
publik di Bursa Efek Indonesia dengan
kepemilikan saham publik saat ini
mencapai 20.32%. PT. Astra Agro Lestari
Tbk. selama periode tahun 2000 hingga
tahun 2014 secara berturut-turut telah
membagikan deviden kas atas laba bersih.

Perumusan Masalah
a. Apakah Current Ratio berpengaruh

terhadap Dividend Payout Ratio pada
PT. Astra Agro Lestari Tbk. yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

b. Apakah Debt to Equity Ratio
berpengaruh  terhadap Dividend
Payout Ratio pada PT. Astra Agro
Lestari Tbk. yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia?
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c. Apakah Net Profit Margin
berpengaruh  terhadap Dividend
Payout Ratio pada PT. Astra Agro
Lestari Tbk. yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia?

d. Apakah secara simultan Current Ratio,
Debt to Equity Ratio, dan Net Profit
Margin berpengaruh terhadap
Dividend Payout Ratio pada PT. Astra
Agro Lestari Tbk. yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia?

Tujuan Penelitian

1) Untuk mengetahui dan menganalisis
secara partial pengaruh Current Ratio,
Debt to Equity Ratio, Net Profit
Margin terhadap Dividend Payout
Ratio.

2) Untuk mengetahui dan menganalisis
secara simultan pengaruh Current
Ratio, Debt to Equity Ratio, dan Net
Profit Margin terhadap Dividend
Payout Ratio.

Penelitian Terdahulu

1) Febrijani Sri  Mahesti, Theresia
Purbandari, Mujilan (2013) dalam
Jurnal  Riset Manajemen  dan
Akuntansi Volume 01 Nomor 02,
Agustus 2013, melakukan penelitian
dengan judul “Faktor-Faktor yang
Mempengaruhi  Dividend Payout
Ratio (DPR) pada Perusahaan
Manufaktur yang Terdaftar di BEI
Tahun 2009-2071”. Hasil penelitian
secara parsial variabel Return on
Investment dan Debt to Equity Ratio
berpengaruh positif dan signifikan
terhadap Dividend Payout Ratio
Variabel Growth berpengaruh negatif

2)

3)

4)

dan signifikan. Sedangkan variabel
Current Ratio dan Firm Size tidak
berpengaruh terhadap variabel
Dividend Payout Ratio.

Nik Amah (2012) dalam Jurnal
Akuntansi dan Pendidikan Volume 1
Nomor 1, Oktober 2012, meneliti
tentang faktor-faktor yang
mempengaruhi  dividend  policy
perusahaan go public di Indonesia
periode 2006 sampai dengan 2008. uji
parsial (uji t) menunjukkan variabel
Return on Assets, Current Ratio,
Leverage, dan Ukuran Perusahaan
berpengaruh positif dan signifikan
terhadap Dividend Payout Ratio
Sedangkan variabel Assets Growth
berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap Dividend Payout Ratio.
Agung Hardinungroho (2012) dalam
jurnal  Diponegoro  Journal  of
Management Volume 1 Nomor 1,
Tahun 2012, melakukan penelitian
dengan judul “Analisis Faktor-Faktor
yang Mempengaruhi Dividend Payout
Ratio pada Perusahaan Manufaktur
yang Terdaftar di BEI Tahun 2009-
2010”. Hasil penelitian menunjukkan
bahwa variabel Return on Investment
dan Firm Size berpengaruh positif dan
signifikan terhadap variabel Dividend
Payout Ratio Variabel Debt to Equity
Ratio berpengaruh positif dan tidak
signifikan Sedangkan variabel
Current Ratio berpengaruh negatif
dan tidak signifikan terhadap variabel
Dividend Payout Ratio

Sumiadji  (2011) dalam  Jurnal
Dinamika Akuntansi Volume 3
Nomor 2, September 2011,
melakukan penelitian dengan judul
“Analisa Variabel Keuangan yang
Mempengaruhi Kebijakan Dividen”,
berdasarkan uji t (parsial) variabel
Cash Ratio berpengaruh positif dan
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signifikan terhadap variabel Dividend
Payout Ratio. Variabel Earning per
Share dan Total Assets Turnover
berpengaruh negatif dan signifikan,
sedangkan variabel Return on Assets
dan Debt to Equity Ratio tidak
berpengaruh terhadap variabel
Dividend Payout Ratio.

5) Abdul Kadir (2010) dalam Jurnal
Manajemen dan Akuntansi Volume
11 Nomor 1, April 2010, meneliti
faktor-faktor yang mempengaruhi
kebijakan dividen pada perusahaan
Credit Agencies go public di Bursa
Efek Indonesia periode 2003-2007
dengan  sampel sebanyak 10
perusahaan. berdasarkan uji parsial
(uji t) variabel Return on Investement,
Debt to Equity Ratio, dan Assets
Turnover  berpengaruh  signikan
positif terhadap Dividend Payout
Ratio, sedangkan variabel Current
Ratio tidak berpengaruh terhadap
Dividend Payout Ratio dimana
tingkat signifikan.

6) Variyetmi Wira (2010) dalam Jurnal
Akuntansi & Manajemen Volume 5
Nomor 1, Juni 2010, melakukan
penelitian dengan judul “Faktor yang

Mempengaruhi Pengembalian
Investasi pada Equity Securities pada
Perusahaan Manufaktur di
Indonesia”. Hasil penelitian

menunjukkan variabel Return on
Investment dan Debt to Equity Ratio
berpengaruh  signifikan  negatif,
sedangkan variabel Return on Equity,
Current Ratio, Growth, dan Firm Size
tidak berpengaruh terhadap Dividend
Payout Ratio.

7) Rini Dwiyani Hadiwidjaja dan Lely
Fera Triani (2009) dalam Jurnal
Organisasi dan Manajemen Volume 5
Nomor 2, Maret 2009, meneliti
tentang  “Pengaruh  Profitabilitas

terhadap Dividend Payout Ratio pada
Perusahaan Manufaktur di
Indonesia”. Berdasarkan uji parsial
(uji t) diperoleh hasil variabel Cash
Ratio dan Net Profit Margin tidak

berpengaruh terhadap variabel
Dividend Payout Ratio dimana
tingkat signifikan  masing-masing

0,112 dan 0,635. Sedangkan variabel
Return on Investement memiliki
berpengaruh signifikan dengan nilai
signifikan sebesar 0,000.

8) Michell Suharli dan Megawati
Oktorina  (2005) dalam  Jurnal
Simposium Nasional Akuntansi VIII
Solo, 15-16  September 2005,
melakukan penelitian dengan judul
“Memprediksi Tingkat Pengembalian
Investasi pada Equity Securities
Melalui Rasio Profitabilitas,
Likuiditas, dan Hutang pada
Perusahaan Publik di Jakarta”. Hasil
penelitian ~ menunjukkan  bahwa
Return on Investement dan Current
Ratio berpengaruh signifkan positif
terhadap Dividend Payout Ratio
dengan nilai signifikan masing-
masing sedangkan variabel Debt to
Equity Ratio berpengaruh signifikan
negatif terhadap Dividend Payout
Ratio.

Pasar Modal

Menurut  Undang-Undang  Pasar
Modal No. 8 tahun 1995, psar modal
sebagai kegiatan yang bersangkutan
dengan Penawaran Umum dan
perdagangan Efek, Perusahaan Publik
yang berkaitan dengan Efek yang
diterbitkannya, serta lembaga dan profesi
yang berkaitan dengan Efek”.

Menurut Husnan (1985:230), pasar
modal merupakan pertemuan pihak yang
memerlukan dana (yaitu perusahaan-
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perusahaan) dengan pihak yang bisa
menyediakan dana (yaitu individu
ataupun lembaga-lembaga lain). ... dalam
pasar modal, yang diperjualbelikan
adalah dana/modal.

Menurut Sartono (2001:21), pasar
modal adalah tempat terjadinya transaksi
asset keuangan jangka panjang atau long-
term financial assets. Jenis surat berharga
yang diperjualbelikan di pasar modal
memiliki jatuh tempo lebih dari satu
tahun. Pasar modal memungkinkan
terpenuhinya kebutuhan dana jangka
panjang untuk investasi jangka panjang
dalam bentuk bangunan, peralatan, dan
sarana produksi lainnya.

Dividen

Dividen berasal dari bahasa Latin
yaitu divendium yang artinya sesuatu
untuk  dibagi. Menurut  Baridwan
(2010:430), dividen adalah pembagian
kepada pemegang saham PT yang
sebanding dengan jumlah lembar yang
dimiliki”.

Menurut Riyanto (2001:265), dividen
merupakan aliran kas yang dibayarkan
kepada para pemegang saham atau equity
investors.

Menurut Ang dalam Hardinughoro
(2010), dividen merupakan pendapatan
bersih di perusahaan setelah pajak
dikurangi dengan laba ditahan retainded
earning yang ditahan sebagai cadangan
perusahaan. Dividen ini untuk dibagikan
kepada para pemegang saham sebagai
keuntungan dari laba perusahaan. Apabila
perusahaan penerbit saham mampu
menghasilkan laba yang besar maka ada

kemungkinan  pemegang  sahamnya
menikmati keuntungan dalam bentuk
dividen yang besar pula. Penentuan

besarnya dana yang dialokasikan untuk
pembayaran dividen ini tidak ada yang
membatasi, namun tergantung pada Rapat

Umum Pemegang Saham (RUPS),
apakah laba itu akan dialokasikan untuk
pembayaran divien atau untuk laba
ditahan.

Menurut Sumiadji (2011), dividen
merupakan bagian dari laba yang dicapai
perusahaan dalam periode tertentu yang
didistribusikan kepada pemegang saham.
Dividen dibagikan apabila perusahaan
memperoleh  keuntungan. Keuntungan
yang layak dibagikan kepada pemegang
saham adalah  keuntungan setelah
perusahaan memenuhi seluruh kewajiban
bunga dan pajak. Oleh karena itu dividen

diambil dari keuntungan bersih yang
diperoleh perusahaan, sehingga
keuntungan  mempengaruhi  besarnya
dividen.

Jenis-Jenis Dividen

Menurut  Kieso, Weygandt, dan
Warfield (2007:321) dividen yang
dibagikan terdiri dari beberapa jenis
antara lain:

1) Dividen tunai yaitu dividen yang
dibagikan secara tunai.

2) Dividen properti yaitu hutang dividen
dalam bentuk aktiva perusahaan
selain kas. Dividen properti dapat
berupa barang dagang, real estat, atau
investasi, atau bentuk lainnya yang
dirancang oleh dewan direksi.

3) Dividen likuidasi yaitu dividen yang
merupakan pengembalian dari
investasi pemegang saham dan bukan
dari laba.

4) Dividen saham vyaitu pembayaran
dividen dalam bentuk saham. Dividen
saham merupakan penerbitan oleh
suatu perseroan atas saham miliknya
sendiri kepada pemegang saham atas
dasar prorata.

Kebijakan Dividen

Jurnal Manajemen dan Bisnis | Sekolah Tinggi iImu Ekonomi Balikpapan



JMBV Volume 11 No. 02 Tahun 2022

e-ISSN 2597 - 7474
p-ISSN 2252 — 4835

Kebijakan dividen menurut Husnan
dan  Pudjiastuti  (2004:297), vaitu
kebijakan dividen menyangkut tentang
masalah penggunaan dana yang menjadi

hak para pemegang saham. Pada
dasarnya, laba tersebut bisa dibagi
sebagai dividen atau ditahan untuk
diinvestasikan kembali. Riyanto

(1997:265) menyatakan bahwa kebijakan
dividen berhubungan dengan penentuan
pendapatan (earning) antara pendapatan
untuk dibayar pemegang saham sebagai
dividen atau untuk digunakan di dalam
yang berarti pendapatan tersebut harus
ditahan di dalam perusahaan”.

Menurut Sartono (2001:281),
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 dimasa datang.  Apabila
perusahan memilih untuk membagikan
laba sebagai dividen, maka mengurangi
laba yang ditahan dan selanjutnya
mengurangi total sumber dana intern atau
internal  financing.  Sebaliknya jika
perusahaan memilih menahan laba yang
diperoleh, maka kemampuan
pembentukan dana intern akan semakin
besar.

Teori Kebijakan Dividen

Menurut Brigham dan Houstoun
(2011:211) terdapat beberapa teori
kebijakan dividen, antara lain:

Teori Dividen Irelevan (Dividend
Irrelevance Theory)

Teori yang menyatakan bahwa kebijakan
dividen tidak mempunyai pengaruh baik
terhadap nilai perusahaan maupun biaya
modalnya. Teori ini mengikuti pendapat

Merton Miller dan Franco
Modigliani (M-M) yang menyatakan
bahwa nilai suatu perusahaan hanya
ditentukan oleh kemampuan dasarnya
menghasilkan laba dan risiko usahanya
dan bukan pada bagaimana laba dipecah
antara dividen dan laba ditahan.

Profesor

Teori Bird in the Hand (Bird in the
Hand Theory)

Investor lebih menyukai pembayaran
dividen pada saat ini dibandingkan
dengan keuntungan modal “capital gain”
yang tidak pasti di masa yang datang.
Teori ini dikemukakan oleh Myron
Gordon dan John Lintner, mereka
berpendapat bahwa biaya modal sendiri
naik bila dividen dikurangi karena
investor lebih yakin terhadap penerimaan
dari pembagian dividen daripada capital
gain yang akan dihasilkan dari laba
ditahan.

Teori Preferensi Pajak (Tax preference
theory)
Tax preference theory adalah suatu teori
yang menyatakan bahwa karena adanya
pajak terhadap keuntungan dividen dan
capital gain, maka investor lebih
menyukai capital gain karena capital
gain dapat menunda pembayaran pajak,
dimana pajak atas dividen harus
dibayarkan pada tahun saat dividen
tersebut diterima, sementara pajak atas
capital gain tidak dibayarkan sampai
saham dijual.
Information Content or
Hypothesis
Dalam teori ini Miller dan Modgliani
(MM) menyatakan bahwa kenaikan
dividen di atas jumlah yang
diharapkan merupakan sinyal bagi
investor bahwa manajemen
perusahaan meramalkan laba yang

Signaling
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baik di masa depan, sebaliknya
penurunan dividen, atau kenaikan
dalam jumlah lebih kecil dari yang
diharapkan, merupakan suatu sinyal
bahwa manajemen meramalkan masa
depan yang buruk.

Clienteles Effect

Teori ini menyatakan bahwa kelompok
atau klien pemegang saham yang berbeda
menyukai kebijakan pembayaran dividen
yang berbeda-beda. Ada kecenderungan
perusahaan untuk menarik sekumpulan
investor yang menyukai kebijakan
dividennya. Kelompok investor yang
membutuhkan penghasilan saat ini lebih
menyukai DPR yang tinggi dan
sebaliknya kelompok investor yang tidak
begitu membutuhkan uang saat ini lebih
menyukai perusahaan menahan sebagian
besar laba bersih yang diperoleh.

Faktor-Faktor yang Mempengaruhi

Kebijakan Dividen

Menurut Sartono (2001:293-294)

kebijakan dividen dipengaruhi oleh

beberapa faktor, antara lain:

1) Kebutuhan dana perusahaan
Kebutuhan dana bagi perusahaan
dalam kenyataanya merupakan faktor
penting yang harus dipertimbangan
dalam menentukan kebijakan dividen
yang diambil. Aliran kas perusahaan
yang diharapkan, pengeluaran modal
di masa datang yang diharapkan,
kebutuhan tambahan piutang dan
persediaan, pola (skedul)
pengurangan utang dan masih banyak
faktor lain yang mempengaruhi posisi
kas perusahaan yang harus menjadi
pertimbangan dalam analisa kebijakan
dividen.

2) Likuiditas
Likuiditas perusahaan  merupakan
pertimbangan utama dalam banyak

3)

4)

kebijakan dividen. Karena dividen
bagi perusahaan merupakan kas
keluar, maka semakin besar posisi kas
dan likuiditas perusahaan secara
keseluruhan semakin besar
kemampuan perusahaan untuk
membayar dividen. Perusahaan yang
sedang mengalami pertumbuhan dan
profitable memerlukan dana yang
cukup besar guna membiayali
investasinya, oleh karena itu mungkin
akan kurang likuid karena dana yang
diperoleh lebih banyak diinvestasikan
pada aktiva tetap dan aktiva lancar
yang permanen.

Kemampuan meminjam

Posisi likuiditas perusahaan diatasi
dengan kemampuan perusahaan untuk
meminjam dalam jangka pendek.
Kemampuan meminjam dalam jangka
pendek  tersebut meningkatkan
fleksibilitas likuiditas perusahaan.
Selain itu fleksibilitas perusahaan
juga dipengaruhi oleh kemampuan
perusahaan untuk bergerak di pasar
modal dengan mengeluarkan obligasi.
Perusahaan yang semakin besar dan
sudah establish memiliki akses yang
lebih  baik di pasar modal.
Kemampuan meminjam yang lebih
besar, fleksibilitas yang lebih besar
memperbesar kemampuan membayar
dividen.

Keadaan pemegang saham

Jika perusahaan kepemilikan
sahamnya relatif tertutup, manajemen
biasanya mengetahui dividen yang
diharapkan oleh pemegang saham dan
dapat bertindak dengan tepat. Jika
hampir semua pemegang saham
berada dalam golongan high tax dan
lebih suka memperoleh capital gains,
maka perusahaan dapat
mempertahankan dividend payout
yang rendah. Dengan dividend payout

Jurnal Manajemen dan Bisnis | Sekolah Tinggi iImu Ekonomi Balikpapan



JMBV Volume 11 No. 02 Tahun 2022

e-ISSN 2597 - 7474
p-ISSN 2252 — 4835

yang rendah  tentunya  dapat
diperkirakan  apakah  perusahaan
menahan laba untuk kesempatan

investasi yang profitable.

5) Stabilitas dividen

6) Bagi para investor faktor stabilitas
dividen ebih menarik daripada
dividend payout ratio yang tinggi.
Stabilitas di sini dalam arti tetap
memperhatikan tingkat pertumbuhan
perusahaan, yang ditunjukkan oleh
koefisien arah yang positif.

Dividend Payout Ratio

Kebijakan dividen perusahaan
tercermin  pada rasio pembayaran
dividennya atau biasa disebut dengan
dividend payout ratio. Rasio pembayaran
dividen menentukan jumlah laba yang
dibagi dalam bentuk deviden kas dan laba
yang ditahan sebagai sumber pendanaan.
Rasio pembayaran dividen adalah
persentase laba yang dibayarkan dalam
bentuk dividen, atau rasio antara laba
yang dibayarkan dalam bentuk dividen
dengan total yang tersedia bagi pemegang
saham (Sartono, 2001:491).

Keown, Martin, Petty dan Scott

(2005:607) mengatakan bahwa:
“Dividend Payout Ratio is the amount of
dividends relative to the company’s net
income or earning per share”.
Menurut Munawir (2002:263), dividend
payout ratio mengukur bagian laba yang
diperoleh untuk per lembar saham umum
yang dibayarkan dalam bentuk dividen.

Riyanto  (2001:266) menyatakan
bahwa dividend payout ratio merupakan
persentase  dari  pendapatan  yang
dibayarkan kepada pemegang saham
sebagai cash dividend. Makin tinggi
dividend payout ratio yang ditetapkan
oleh suatu perusahaan, makin kecil dana
yang tersedia untuk ditanamkan kembali

di dalam perusahaan yang ini berarti akan
menghambat pertumbuhan perusahaan,

Warsono (2003:275) dividend payout
ratio merupakan rasio hasil perbandingan
antara dividen dengan laba yang tersedia
bagi para pemegang saham biasa. Dividend
payout ratio dihitung dengan membagi
dividen kas perlembar saham (dividend per
share) dengan laba yang diperoleh per
lembar saham (earning per share).

Current Ratio

Menurut Hanafi dalam Kadir (2010)
current ratio mengukur kemampuan
perusahaan memnuhi utang jangka
pendeknya (jatuh tempo kurang dari satu
tahun) dengan menggunakan aktiva
lancar. Hadinugroho (2012) mengatakan
bahwa current ratio diperoleh dengan
menghitung total aktiva lancar dibagi
dengan kewajiban jangka pendeknya.
Rasio ini  menunjukkan kemampuan
perusahaan untuk membayar kewajiban
jangka pendeknya dengan menggunakan
aktiva lancarnya”. Current ratio yang
tinggi menunjukkan kelebihan aktiva
lancar (likuiditas tinggi dan resiko
rendah), semakin besar current ratio
menunjukkan semakin tinggi kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajiban
jangka pendeknya (termasuk di dalamnya
kewajiban membayar deviden kas yang
terutang). Tingginya current ratio
menunjukkan keyakinan investor
terhadap kemampuan perusahaan untuk
membayarkan deviden yang dijanjikan
(Rukmana: 2013).

Debt to Equity Ratio

Leverage merupakan
kemampuan suatu perusahaan membayar
semua hutang-hutangnya. Debt to Equity
Ratio mencerminkan kemampuan
perusahaan dalam memenuhi seluruh
kewajibannya yang ditunjukkan oleh
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beberapa bagian modal sendiri yang
digunakan untuk membayar hutang.
Semakin besar rasio ini menunjukkan
semakin besar kewajibannya dan semakin
rendah rasio ini menunjukkan semakin
tinggi kemampuan perusahaan dalam
memenuhi hutangnya (Riyanto, 2001).

Menurut  Kasmir  (2014:157-
158), debt to equity ratio merupakan rasio
yang digunakan untuk menilai utang
dengan ekuitas. Rasio ini dicari dengan
cara membandingkan antara seluruh
utang, termasuk utang lancar dengan
seluruh ekuitas. Rasio ini berguna untuk
mengetahui jumlah dana yang disediakan
peminjam (kreditor) dengan pemilik
perusahaan. ... rasio ini berfungsi untuk
mengetahui setiap rupiah modal sendiri
yang dijadikan untuk jaminan utang.

Net Profit Margin

Net Profit Margin merupakan
penilaian profitabilitas suatu perusahaan.
Menurut Riyanto (2011:336) net profit
margin adalah suatu rasio yang mengukur
keuntungan netto per rupiah penjualan.
Net profit margin merupakan rasio yang
digunakan untuk mengukur margin laba
atas  penjualan, rasio ini  akan
menggambarkan  penghasilan  bersih
perusahaan berdasarkan total penjualan.
Pengukuran rasio dapat dilakukan dengan
cara membandingkan laba bersih setelah
pajak dengan penjualan bersih.

Menurut Bastian dan Suhardjono
(2006:299), net profit margin adalah
perhitungan antara laba bersih dengan
penjualan. Semakin besar net profit
margin, maka kinerja perusahaan akan
semakin  produktif, sehingga akan
meningkatkan  kepercayaan  investor
untuk menanamkan modalnya pada
perusahaan tersebut. Net profit margin
merupakan ukuran keuntungan dengan

membandingkan antara laba setelah
bunga dan pajak dibandingkan dengan
penjualan (Kasmir, 2014:200). Semakin
besar keuntungan yang diperoleh maka
akan semakin besar pula kemampuan
perusahaan untuk membayar dividen.

Hipotesis
H1 : Diduga Current Ratio
berpengaruh terhadap Dividend

Payout Ratio.

H2 : Diduga Debt to Equity Ratio
berpengaruh terhadap Dividend
Payout Ratio.

H3 : Diduga Net Profit Margin
berpengaruh terhadap Dividend
Payout Ratio.

H4 : Diduga Current Ratio, Debt to
Equity Ratio, Net Profit Margin
secara  simultan  berpengaruh
terhadap Dividend Payout Ratio.

Metode Penelitian

Definisi Operasional Variabel
Dalam penelitian ini terdiri dari 2

(dua) variabel yaitu variabel dependen

dan variabel independen.  Definisi

operasional masing-masing variabel dapat
dikemukakan sebagai berikut:

1) Current Ratio (CR) dengan simbol X1
merupakan rasio lancar perusahaan
yang dinyatakan dalam persentase
dan dihitung dengan cara membagi
total aktiva lancar dengan total
kewajiban lancar perusahaan periode
tahun 2000 sampai dengan tahun
2014.

2) Debt to Equity Ratio (DER) dengan
simbol X, adalah perbandingan antara
total kewajiban dengan total ekuitas
periode tahun 2000 sampai dengan
tahun 2014 yang dinyatakan dalam
persentase.

3) Net Profit Margin (NPM) dengan
simbol X3 adalah perbandingan antara
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laba bersih setelah pajak (net income)
terhadap penjualan (net sales) periode
tahun 2000 sampai dengan tahun
2014 yang dinyatakan dalam
persentase.

4) Dividend Payout Ratio (DPR) dengan
simbol Y disebut juga dengan rasio
pembayaran  dividen. Dividend
Payout Ratio dinyatakan dalam
persentase dan dihitung dengan cara
membagi antara dividen per saham
(dividend per share) dengan laba
bersih per saham (earning per share)
periode tahun 2000 sampai dengan
tahun 2014.

Populasi dan Sampel

Populasi ialah wilayah generalisasi
yang terdiri atas: obyek/subyek yang
mempunyai kualitas dan karakteristik
tertentu yang ditetapkan oleh peneliti
untuk dipelajari dan kemudian ditarik
kesimpulannya. Populasi yang diamati
penelitian ini adalah PT. Astra Agro
Lestari Thk.

Sedangkan sampel adalah bagian dari
jumlah dan karakteristik yang dimiliki
oleh populasi tersebut. Sampel yang
digunakan harus betul-betul representatif
(mewakili) bagi keseluruhan populasi.
Dalam penelitian ini sampel yang diambil
yaitu laporan keuangan perusahaan yang
dipublikasikan selama 15 (lima belas
tahun) terakhir yaitu laporan keuangan
PT. Astra Agro Lestari Tbk. tahun 2000
sampai dengan tahun 2014 yang telah
diaudit. Sampel yang diambil secara
teknik sekunder.

Lokasi Penelitian

Dalam penelitian ini yang menjadi
lokasi penelitian adalah Pusat Informasi
Pasar Modal (PIPM) Balikpapan yang
berlokasi di Jalan Jend. Sudirman No. 33
B Balikpapan.

Sumber dan Jenis Data

Dalam  penelitian  ini,  penulis
memerlukan data-data untuk menunjang
penelitian skripsi ini. Jenis data yang
digunakan dalam penelitian ini adalah
data sekunder. Data sekunder merupakan
data yang diperoleh tidak secara langsung
namun melalui perantara yang diperoleh
dan dicatat oleh pihak lain. Data-data
tersebut berupa laporan tahunan PT.
Astra Agro Lestari Tbk. selama periode
tahun 2000 sampai dengan tahun 2014
yang telah diaudit dan dipublikasikan.
Data penelitian diperoleh dari Pusat
Informasi Pasar ~ Modal (PIPM)
Balikpapan dan website PT. Bursa Efek
Indonesia (www.idx.co.id).
Teknik Pengumpulan Data

Teknik yang digunakan dalam
memperoleh dan mengumpulan data
untuk penelitian skripsi ini ialah:
1) Dokumentasi ialah mengumpulkan

data dan arsip-arsip yang dimiliki

yang berhubungan dengan penulisan

penelitian. Dokumentasi yang
dilakukan dengan mengumpulkan
semua  data  sekunder  yang
dipublikasikan oleh PT. Bursa Efek
Indonesia melalui website
WwWw.idx.co.id.

2) Penelitian kepustakaan yaitu
mengumpulkan data atau yang

diperoleh dengan membaca literatur-
literatur dan catatan lainnya yang
berhubungan  dengan  penulisan
penelitian ini.

Metode Analisis Data

Analisis Keuangan

1. Menghitung Current Ratio (CR)
dengan rumus:
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Kltiva lancar

Current Ratio (CR) = x 100%

Kewajiban lancer

2. Menghitung Debt to Equity Ratio
(DER) dengan rumus:

Total kewajiban
Debt to Equity Ratio (DER) = x 100%
Total ekuitas

3. Menghitung Net Profit Margin
(NPM) dengan rumus:

Laba bersih setelah pajak

Net Profit Margin (NPM) = x 100

Pempualan

4. Menghitung Dividend Payout Ratio
(DPR) dengan rumus:

Dyvvides per saham
Devidewd Payout Rato (DPR)=  ————————————— % 100
Laka bersth per saham

Pengujian Asumsi Klasik
Uji Multikolinieritas

Uji multikolonieritas bertujuan untuk
menguji apakah model regresi ditemukan
adanya Kkorelasi antar variabel bebas
(independen). Pada program SPSS, ada
beberapa metode yang sering digunakan

untuk mendeteksi adanya
multikolinieritas. Salah satunya adalah
dengan mengamati nilai  Variance

Inflation Factor (VIF) dan Tolerance.
Batas dari nilai VIF > 10 dan nilai

Tolerance < 0.10 maka terjadi
multikolinieritas. Bila ada variabel
independen yang terkena
multikolinieritas, maka

penanggulangannya adalah salah satu
variabel tersebut dikeluarkan.

Uji Autokorelasi
Uji autokorelasi bertujuan untuk
menguji apakah dalam model regresi

linier ada korelasi antara kesalahan
pengganggu pada periode t dengan
kesalahan pada periode t-1 (sebelumnya).
Untuk menguji adanya autokorelasi
dalam suatu model regresi dilakukan
melalui pengujian terhadap nilai uji
Durbin Watson dengan ketentuan bila
angka DW kurang dari 1,10 telah terjadi
autokorelasi, bila DW 1,10 sampai
dengan 1,54 maka tidak ada kesimpulan.
Bila DW 1.54 sampai dengan 2.46 maka
tidak terjadi autokorelasi. Sedangkan DW
2.46 sampai dengan 2.90 maka tidak ada
kesimpulan dan lebih dari 2.91 maka
terjadi autokorelasi.

Uji Heteroskedastisitas

Menurut Ghozali (2013:139) uji
heteroskedastisitas ~ bertujuan  untuk
menguji apakah dalam model regresi
terjadi  ketidaksamaan variance dari
residual satu pengamatan ke pengamatan
lain. Jika variance dari residual satu
pengamatan ke pengamatan yang lain
tetap, maka disebut Homoskedastisitas
dan jika berbeda disebut
Heteroskedastisitas.

Cara untuk mendeteksi ada atau
tidaknya heteroskedastisitas ialah
dilakukan dengan uji Spearman Rho. Uji
Spearman dilakukan dengan
mengkorelasikan nilai  Unstandardized
Residual dengan masing-masing variabel
independen. Pengujian  menggunakan
tingkat signifikansi 0.05 dengan uji 2 sisi.
Jika nilai signifikan lebih besar dari 0.05
maka tidak terdapat heterokedastisitas
dan sebaliknya jika lebih kecil dari 0.05
maka terdapat heterokedastisitas.

Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk
menguji apakah dalam model regresi,
variabel pengganggu atau  residual
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memiliki distribusi normal. Model regresi
yang baik adalah data normal atau
mendekati normal.

Cara untuk mendeteksi residual
berdistribusi normal atau tidak yaitu
dengan uji statistik. Analisis statistik,
yaitu dengan melihat uji statistik non-
parametrik Kolmogorov-Smirov (K-S).
Uji K-S dilakukan dengan membuat
hipotesis:

Ho = Data residual tidak berdistribusi
normal

HA = Data residual berdistribusi
normal

Pengambilan keputusan:

Jika Sig. (p) > 0,05, maka Ho ditolak, HA
diterima

Jika Sig. (p) < 0,05, maka Ho diterima,
HA ditolak

Analisis Regresi Linier Berganda

Alat analisis yang digunakan
dalam penelitian ini ialah analisis regresi
linier berganda dimana perhitungannya
menggunakan bantuan program komputer
IBM SPSS Statisctics 22.

Analisis regresi linier berganda
digunakan untuk mengetahui pengaruh
variabel-variabel independen terhadap
variabel dependen.

Adapun model regresinya adalah
sebagai berikut:
Y = a+biXi+bXo+bsXs+e
Dimana:

Y = Dividend Payout Ratio (DPR)
a = Konstanta
b1z = Koefisien regresi dari masing-

masing variabel independen
X1 = Current Ratio (CR)

Xo = Debt to Equity Ratio (DER)
X3 = Net Profit Margin (NPM)
e = Error

Pengujian Hipotesis

Pengujian hipotesis dalam penelitian

ini dilakukan dengan beberapa yaitu:

1) Koefisien Deteminasi
Ghozali (2013:97) menyatakan bahwa
koefisien determinasi (R?) pada
intinya mengukur seberapa jauh
kemampuan model dalam
menerangkan variasi variabel
dependen.  Kelemahan  mendasar
penggunaan koefisien determinasi
adalah bias terhadap jumlah variabel
independen yang dimasukkan ke
dalam model. Setiap tambahan satu
variabel independen, maka R? pasti
meningkat.  Oleh  karena itu,
dianjurkan menggunakan nilai
Adjusted R? pada saat mengevaluasi
mana model regresi terbaik.

2) Uji F — Statistik
Uji statistik F pada dasarnya
menunjukkan apakah semua variabel
independen  atau  bebas  yang
dimasukkan dalam model mempunyai
pengaruh  secara  bersama-sama
terhadap variabel dependen/terikat.

3) Langkah-langkah yang dilakukan
ialah sebagai berikut:

Menentukan hipotesis nol dan hipotesis

alternatifnya:

a) Ho: bl =Db2 =b3 =0 secara bersama-

sama semua Vvariabel independen
tidak mempunyai pengaruh yang
signifikan terhadap variabel
dependen.

b) HA: bl #b2 # b3 # 0 secara bersama-
sama semua Vvariabel independen
mempunyai pengaruh yang signifikan
terhadap variabel dependen.

Menentukan nilai Fuaner pada dfl = k-1

dan df2 = n-k dimana k = jumlah variabel

(variabel bebas dan terikat) dan n =

jumlah sampel

Membandingkan nilai Fhiung dengan Frabel

dengan kriteria pengambilan keputusan

sebagai berikut:
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Jika Fhitung > Fraer maka Ho ditolak dan
HA diterima

Jika Fhitung < Franel maka Ho diterima dan
HA ditolak

Uji t — statistik
Uji  statistik t pada dasarnya

menunjukkan seberapa jauh pengaruh

satu variabel penjelas/independen secara
individual dalam menerangkan variasi

variabel dependen (Ghozali, 2013:98).
Langkah-langkah yang dilakukan

ialah sebagai berikut:

1) Menentukan hipotesis nol dan
hipotesis alternatifnya:

Ho : bl = b2 = b3 =0 ; secara parsial
variabel independen tidak mempunyai
pengaruh yang signifikan terhadap
variabel dependen.

HA : bl #b2 #b3 # 0 ; secara parsial
variabel  independen  mempunyai
pengaruh yang signifikan terhadap
variabel dependen.

2) Menentukan nilai tianel pada df = n-k-1
dimana k = jumlah variabel bebas dan
n = jumlah sampel.

3) Membandingkan nilai thiung dengan
traver  dengan  kriteria  pengambilan
keputusan sebagai berikut:

Jika thitung > tranel maka Ho ditolak dan
HA diterima

Jika thitung < ttaber maka Ho diterima
dan HA ditolak

Hasil Penelitian
Deskriptif VVariabel Penelitian

Data penelitian berikut berdasarkan
laporan keuangan PT. Astra Agro Lestari
Tbk. tahun 2000 sampai dengan tahun
2014 (15 tahun). Laporan keuangan yang
digunakan ialah neraca dan laporan laba
rugi.
1. Current Ratio (CR)

Tabel 1

Current Ratio PT. Astra Agro Lestari
Tbk. Tahun 2000-2014

Tahun Current Ratio
2000 83,24
2001 5942
2002 98,82
2003 12834
2004 120,91
2005 168,46
2006 87.33
2007 160,30
2008 194 42
2009 18258
2010 188,80
2011 126,54
2012 68.46
2013 45,00
2014 3847

Rata Rata 118,07

Sumber: Ikhtisar Keuangan Perusahaan (diolah)

Berdasarkan tabel 1 diatas dapat
dilihat bahwa rata-rata Current Ratio
(CR)PT. Astra Agro Lestari Thk selama
periode tahun 2000-2014 yaitu sebesar
118,07 %. Current Ratio (CR) tertinggi
terjadi pada tahun 2008 vyaitu sebesar
194,42% sedangkan Current Ratio (CR)
Terendah terjadi pada tahun 2013 yaitu
sebesar 45%.

2. Debt to Equity Ratio (DER)
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Label 2
Debt to Equity Ratio PT. Astra Agro Lestari Thk
Tahun 2000-2014

Tahun Debt to Equity Ratio
2000 122,16
2001 129.59
2002 96,66
2003 84,57
2004 59,55
2005 18,62
2006 23,93
2007 2834
2008 295
2009 17.81
2010 17.90
2011 21,10
2012 32,61
2013 4573
2014 56,78

RataRata 51,89

Sumber. Iikhtisar Kevangan Perusabizzn (diolak)

Berdasarkan tabel 2 diatas dapat
dilihat bahwa rata-rata Debt to Equity
Ratio (DER) PT. Astra Agro Lestari Tbk.
selama periode tahun 2000-2014 vyaitu
sebesar 51,89%. Debt to Equity Ratio
(DER) tertinggi terjadi pada tahun 2001
yaitu sebesar 129,59% sedangkan Debt to
Equity Ratio (DER) terendah terjadi pada
tahun 2009 yaitu sebesar 17,81%.

3. Net Profit Margin (NPM)

Tabel 3
Net Profit Margin PT. Astra Agro Lestari Thk.
Tahun 2000-2014

Tahun Net Profit Margin
2000 6.17
2001 436
2002 11,30
2003 11,04
2004 23,06
2005 23,45
2006 20,95
2007 33,11
2008 32,4
2009 2237
2010 23,70
2011 23,19
2012 21,22
2013 1528
2014 15.85

Rata Rata 19,16

Enmber: Ikhtizar Eeuangen Pernzahaan {diolah)

Berdasarkan tabel 3 di atas dapat
dilihat bahwa rata-rata Net Profit Margin
(NPM) PT. Astra Agro Lestari Tbk.
selama periode tahun 2000-2014 yaitu
sebesar 19,16%. Net Profit Margin
(NPM) tertinggi terjadi pada tahun 2007
yaitu sebesar 33,11% sedangkan Net
Profit Margin (NPM) terendah terjadi
pada tahun 2001 yaitu sebesar 4,36%.

4. Dividend Payout Ratio (DPR)
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Tabel 4
Dividend Payout Ratio PT. Astra Agro Lestari Thic
Tahun 2000-2014

Tahun Dividend Payout Ratio
2000 14,89
2001 24.42
2002 40,00
2003 40,43
2004 219,47
20035 64.74
2006 63,00
2007 65,04
2008 30,23
2009 64,96
2010 62,13
2011 62,70
2012 43,97
2013 41,87
2014 43,63

Rata-Rata 46,83

Sumber: Ikhtizar Keuangan Pernsahasn (diolzh)

Berdasarkan tabel 4 diatas dapat
dilihat bahwa rata-rata Dividend Payout
Ratio (DPR) PT. Astra Agro Lestari Tbk.
selama periode tahun 2000-2014 yaitu
sebesar 46,83%. Dividend Payout Ratio
(DPR) tertinggi terjadi pada tahun 2007
yaitu  sebesar  65,04%  sedangkan
Dividend Payout Ratio (DPR) terendah
terjadi pada tahun 2000 vyaitu sebesar
14,89%. Pada tahun 2005 hingga tahun
2011 Dividend Payout Ratio (DPR) PT.
Astra Agro Lestari Tbk. cenderung stabil
yakni berada diatas 60% walaupun terjadi
penurunan secara drastis di tahun 2008.
Sedangkan di tahun 2011 sampai dengan
tahun 2014 Dividend Payout Ratio (DPR)
PT. Astra Agro Lestari Tbk. mengalami
penurunan dari 62% menjadi 43%, hal ini
tentunya tidak baik karena memberikan
sinyal bagi investor bahwa keuntungan
perusahaan sedang mengalami penurunan
sehingga akan  berpengaruh  pada
investasinya.

Hasil Analisis Data
Analisis Deskriptif

Analisis  ini  dilakukan  untuk
memberikan gambaran terhadap variabel-
variabel yang diteliti. Statistik deskriptif
memberikan deskripsi suatu data yang
dilihat dari nilai minimum, maksimum,
rata-rata (mean), dan standar deviasi.

Variabel penelitian ini terdiri dari
variabel ~ dependen  dan  variabel
independen. Berdasarkan hasil
pengolahan data menggunakan program
komputer IBM SPSS Statistics 22
diperolen hasil perhitungan sebagai
berikut:
Tabel 3 Statisik Deskriptif
Descriptive Statistes
N | Minimorm | Masomen | Mezn | Sid Deaation
(R § 40 1945 180727 SN
DER, U8 18 NN 3808
NPAL 4% 33.111 18,1587 §43563
DR I W 604 655N 163N
Vi N (fetwize) | 13 |
Somde. Dtz dinlis

Berdasarkan hasil output SPSS di
atas, maka diperoleh hasil sebagai
berikut:

1) Nilai Current Ratio (CR) dari 15
sampel penelitian mempunyai nilai
minimum 45,00 dan nilai maksimum
194,42 dengan rata-rata 118,0727
pada standar deviasi 51,28520. Nilai
rata-rata (mean) lebih besar daripada
standar deviasi yaitu 118,0727 >
51,28520  berarti data variabel
Current Ratio (CR) menunjukkan
hasil yang baik.

2) Nilai Debt to Equity Ratio (DER) dari
15 sampel penelitian mempunyai nilai
minimum 17,81 dan nilai maksimum
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129,59 dengan rata-rata 51,8867 pada
standar deviasi 38,80843. Nilai rata-
rata (mean) lebih besar daripada
standar deviasi vyaitu 51,8867 >
38,80843, berarti data variabel Debt
to Equity Ratio (DER) menunjukkan
hasil yang baik.

3) Nilai Net Profit Margin (NPM) dari
15 sampel penelitian mempunyai nilai
minimum 4,36 dan nilai maksimum
33,11 dengan rata-rata 19,1587 pada
standar deviasi 8,43563. Nilai rata-
rata (mean) lebih besar daripada
standar deviasi yaitu 19,1587 >
8,43563, berarti data variabel Net
Profit Margin (NPM) menunjukkan
hasil yang baik.

4) Nilai Dividend Payout Ratio (DPR)
dari 15 sampel penelitian mempunyai
nilai  minimum 14,89 dan nilai
maksimum 65,04 dengan rata-rata
46,8333 pada standar  deviasi
16,88829. Nilai rata-rata (mean) lebih
besar daripada standar deviasi yaitu
46,8333 > 16,88829, berarti data
variabel Dividend Payout Ratio
(DPR) menunjukkan hasil yang baik.

Analisis  Regresi  Linier  Berganda

Analisis  regresi linier berganda
digunakan untuk mengetahui pengaruh
variabel independen terhadap variabel
dependen. Analisis regresi linier berganda
pada penelitian ini  diolah dengan
bantunan program komputer IBM SPSS
Statistics 22, dapat dilihat pada tabel di
bawah ini:

Tabel 6 Hasil Analisis Regrest
Coefficients*
Usmstendardized | Standardized
Cozfficient Coefficients

Model B Std.Emer | Bez t Siz.

1 {Comstant) 80233 21012 4205|001
CR 180 R 23] 1013 333
DER =hy/ ! J154) S1204| 3400) 006
NPM -1.340 805! -663| -1663| 124

2 Dependent Vanable: DPR

Serebar: Datz diolse

Dari hasil analisis regresi linier
berganda dengan program IBM SPSS
Statistics 22 seperti terlihat pada tabel 6,

diperoleh persamaan regresi sebagai
berikut:
Y =90,255 + 0,080X1 — 0,524 X, —
1,340X3 + e

Persamaan regresi di atas, maka dapat

dijelaskan sebagai berikut:

a. Koefisien Constant sebesar 90,255
artinya jika variabel Current Ratio
(CR), Debt to Equity Ratio (DER),
dan Net Profit Margin (NPM)
dianggap konstan (bernilai 0) maka
nilai Dividend Payout Ratio (DPR)
sebesar 90,255%.

b. Nilai koefisien Current Ratio (CR)
sebesar 0,080 artinya jika variabel
Current Ratio (CR) mengalami
kenaikan sebesar 1%, maka nilai
variabel Dividend Payout Ratio
(DPR) akan naik sebesar 0,080%
dengan asumsi  variabel lain
konstan.

c. Nilai koefisien Debt to Equity Ratio
(DER) sebesar -0,524 artinya jika
variabel Debt to Equity Ratio
(DER) mengalami kenaikan sebesar
1%, maka nilai variabel Dividend
Payout Ratio (DPR) akan turun
sebesar -0,524% dengan asumsi
variabel lain konstan.

d. Nilai koefisien Net Profit Margin
(NPM) sebesar -1,340 artinya jika
variabel Net Profit Margin (NPM)
mengalami kenaikan sebesar 1%,
maka nilai variabel Dividend
Payout Ratio (DPR) akan turun
sebesar -1,340% dengan asumsi
variabel lain konstan.

1. Hasil Pengujian Asumsi Klasik

a. Uji Multikolinearitas
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Tabel ? Hasil Ui Multiknlinearitas
Coeficients'
Usstandaried | Stondadioed Cotbmeanty
Coeficents | Cooffieests Stases
Model B |SdEme| Bez | t |Se |Tolerawe| VI
| (Constant) | 5025 31.!313{ 4205 it
Q@ mf 2| 106) 35 |18
DER 5N Y R 1 11
\PM LM -560) 1663 14| 812
2 Dependert Vanatle; DPR
Sehar D dinksh

Berdasarkan hasil pengujian pada
tabel 8 di atas menunjukkan bahwa nilai
Tolerance dari semua  variabel
independen lebih besar dari 0,10 Selain
itu nilai Variance Inflation Vactor (VIF)
lebih kecil dari 10 dimana nilai untuk
variabel Current Ratio (CR) sebesar
1,862, variabel Debt to Equity Ratio
(DER) sebesar 4,065, dan variabel Net
Profit Margin (NPM) sebesar 5,238. Dari
hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa
tidak terjadi multikolinearitas.

b. Uji Autokorelasi

Tabel 4.§ Hasil Uji Autokorelasi

Model Summary*

Admsed  RiStd Ervor of
Apde! |R RSquare |Square  [the Estimate |Durbea-Watson
1|81 1661 |88 (1100930 |2284
a Predictors: {Constaat), NPML CR, DER
b, Degendent Vanable: DFR

Simber Data diclsh

Dari tabel 8 diperoleh nilai Durbin
Watson (DW hitung) sebesar 2,284
berada diantara angka DW 1,54 sampai
dengan 2,46 yang berarti dinyatakan tidak
terjadi autokorelasi.

. Uji Heteroskedastisitas

Tabel$ Bl U Hetervkedastisins
Carrelaies
Unstangariized
(R |DER [NM|  Redm
Cey . G o -
o IR opsmalll 1 W 1 au
i Coedfiit 5
Sz i) 8| o 5
X 5 8] B 15
D= Codien | | o - i
el Wy an
Seoud | 08 | 0 Ly
X 5 8] B 15
e Comtition | )| 100 50
e e e :
Sie (aied) | 03] o0t 88
X B 6] 1B 15
Toszodondmed  Corelsos ontl anel s 1403
Pesidt Coefhis =| NIl U LW
Sie Qaied) | 9%0) 97| 560
X 5 5] 1 15

*2. Corelazioe 1 sopfican atthe 0101 level (Z-4aded)
i

Berdasarkan hasil penghitungan yang
ditunjukan pada tabel 9 di atas diketahui
bahwa nilai korelasi semua variabel
independen (Current Ratio (CR), Debt to
Equity Ratio (DER), dan Net Profit
Margin (NPM)) dengan Unstandardized
Residual memiliki nilai signifikan lebih
dari 0,05, sehingga disimpulkan bahwa
tidak terjadi masalah heteroskedastisitas
pada model regresi.

Uji Normalitas

Tabel 10 Hasil Uji Normalitas
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized Besidual

N 15

Normal Parameters*®  Mean 0000000

o i 9,83847750

Most Extreme Absolute 31

Differences Pozitive 1531

Negative =093

Test Statistic 131

Asymp. Sig. (2-tailed) L2004
a. Test distribution iz Normal.

b. Caleulated from data.

- Lilliefors Significance Correction.

d. This is a lower bound of the true significance.
Sumber: Data diolzh

Berdasarkan tabel 10 di atas diperoleh
nilai Kolmogorov-Smirnov sebesar 0,131
dengan nilai signifikan sebesar 0,200
lebih besar dari 0,05, sehingga dapat

Jurnal Manajemen dan Bisnis | Sekolah Tinggi iImu Ekonomi Balikpapan



JMBV Volume 11 No. 02 Tahun 2022

e-ISSN 2597 - 7474
p-ISSN 2252 — 4835

disimpulkan bahwa data yang diuji
berdistribusi normal.

Pengujian Hipotesis
Pengujian Koefisien Determinasi (R?)

[Tabel 11 Hasil Uji Determinasi
Mode! Sunmary!
Std. Exror
Mad R | AduwtedR| oftie | Dubin
e | R | Soome| Square | Eetimate | Wion
! Sy g6l 368 1109930 14

7 Pefcr (Cot) NEAL CRLDER
b. Dependent Variable: DPR
Smmbar: Dita dialsh

Pada tabel 11 dapat dilihat bahwa nilai
Koefisien Determinasi / Adjusted R
Square sebesar 0,568. Hal ini berarti
pengaruh variabel independen (Current
Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER),
dan Net Profit Margin (NPM)) terhadap
variabel dependen (Dividend Payout
Ratio (DPR)) adalah 56,8% dan sisanya
sebesar 33,2% dijelaskan oleh variabel
lain.

Pengujian Hipotesis Secara Simultan (Uji
F

Tabel {12 Basll Gji F
ANOVA!

Nodsl SnmofSquares | of |[MeasSquae] F Sig
1 Repressia 2637362 3 WA BT 08

Residaad 133518 i 151y

Totad 393001 o
2 Degendedt \arabie- DPR
b, Predictoes: (Constaat) NPM CR.DER
S Doz alik

Untuk menguji apakah model yang
digunakan tepat atau tidak terdapat dua
cara antara lain:
Membandingkan  Fhitung
ANOVA dengan Fapel
Berdasarkan tabel 4.12 diketahui bahwa
nilai Fniung Sebesar 7,137. Sedangkan
Ftabel dapat dilihat dalam tabel F pada o =
0,05dandfl =4-1=3;df2=154=11
maka diperoleh nilai Fiwber Sebesar 3,59
yang artinya Fnitung > Frapel, Sehingga
disimpulkan  bahwa  model  yang
digunakan sudah tepat.

dalam tabel

Membandingkan Sig. pada tabel ANOVA
dengan taraf nyatanya 5%. Jika Sig. lebih
besar dari 0,05 maka model ditolak
namun bila Sig. lebih kecil dari 0,05
maka model diterima. Pada tabel 4.12
diketahui bahwa nilai Sig. 0,006,
sehingga disimpulkan bahwa model
diterima.

Dari hasil analisis disimpulkan bahwa
secara simultan atau bersama-sama
variabel independen (Current Ratio (CR),
Debt to Equity Ratio (DER), dan Net
Profit Margin (NPM)) berpengaruh
signifikan terhadap variabel dependen
(Dividend Payout Ratio (DPR)) dengan
bukti Fhitung > Fraper dengan tingkat
signifikansi 0,006 < 0,05.

Pengujian Hipotesis Secara Parsial (Uji t)
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Tabel 4.13Hasil Tjit
Coefficients’
Unstzadardioed Stendardzed
Cozfficsents Cosfhoeets
Moge! B S, Emrer Bea t Sz
1 (Cosstant) 00235  un 4205 M1
(4 0 s 2430 1013 33
DER 3N J3 204 3400 005
PN 13401 B 569 1865 1M
a Dependent Vanzhle: DFR
Suxber: Dtz diaksh

Berdasarkan tabel 4.13 diatas, maka
diperoleh hasil sebagai berikut:

1) Berdasarkan hasil perhitungan untuk
variabel Current Ratio (CR) diperoleh
nilai thitung Sebesar 1,013 dan travel
ditentukan dengan melihat tabel
Critical t Value for t Distribution
dengan df = 15-3-1 =11, a = 0,05 (uji
2 sisi) sehingga diperoleh nilai tapel
sebesar 2,201dan tingkat signifikan
sebesar 0,333. Sehingga dapat
disimpulkan bahwa thiung (1,013) <
travel  (2,201) dan tingkat signifikan
0,333 > 0,05. Dengan demikian dapat
dikatakan bahwa variabel Current
Ratio (CR) tidak mempunyai
pengaruh yang signifikan terhadap
variabel Dividend Payout Ratio
(DPR). Variabel Current Ratio (CR)
memiliki  nilai  koefisien regresi
sebesar 0,080 hal ini berarti hubungan
antara Current Ratio (CR) dengan
Dividend Payout Ratio (DPR) adalah
positif atau searah.

2) Berdasarkan hasil perhitungan untuk
variabel Debt to Equity Ratio (DER)
diperoleh nilai thiung Sebesar -3,400
dan nilai twper Sebesar 2,201 dan
tingkat signifikan sebesar 0,006.
Sehingga dapat disimpulkan bahwa
thitng  (-3,400) > traver (2,201) dan
tingkat signifikan 0,006 < 0,05.
Dengan demikian dapat dikatakan
bahwa variabel Debt to Equity Ratio
(DER) mempunyai pengaruh negatif

dan signifikan terhadap variabel

Dividend Payout Ratio (DPR).
Variabel Debt to Equity Ratio (DER)
memiliki  nilai  koefisien regresi
sebesar -0,524 hal ini berarti

hubungan antara Debt to Equity Ratio
(DER) dengan Dividend Payout Ratio
(DPR) adalah negatif atau tidak
searah.

3) Berdasarkan hasil perhitungan untuk
variabel Net Profit Margin (NPM)
diperoleh nilai thiwng Sebesar -1,665
dan nilai twper Sebesar 2,201 dan
tingkat signifikan sebesar 0,124.
Sehingga dapat disimpulkan bahwa
thitung (-1,665) < ttabel (2,201) dan
tingkat signifikan 0,124 > 0.05.
Dengan demikian dapat dikatakan
bahwa variabel Net Profit Margin
(NPM) tidak mempunyai pengaruh
yang signifikan terhadap variabel

Dividend Payout Ratio (DPR).
Variabel Net Profit Margin (NPM)
memiliki nilai  koefisien regresi
sebesar -1,340 hal ini berarti

hubungan antara Net Profit Margin
(NPM) dengan Dividend Payout
Ratio (DPR) adalah negatif atau tidak
searah.

Pembahasan

Berdasarkan  pengujian  analisis
deskriptif diperoleh hasil yang baik, hal
ini dibuktikan dengan nilai rata-rata
(mean) variabel independen (Current
Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER),
dan Net Profit Margin (NPM)) dan
variabel dependen (Dividend Payout
Ratio (DPR)) lebih besar daripada standar
deviasi (SD).

Pengujian  asumsi  klasik  pada
penelitian ~ ini  terdiri  dari  uji
multikolinearitas, uji autokorelasi, uji
heteroskedastisitas, dan uji normalitas.
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Hasil dari uji multikolinearitas
menunjukkan bahwa nilai Tolerance
masing-masing  variabel  independen

(Current Ratio (CR), Debt to Equity
Ratio (DER), dan Net Profit Margin
(NPM)) lebih besar daripada 0,10
begitupun dengan nilai Variance Inflation
Vactor (VIF) lebih kecil daripada 10,

yang berarti uji  multikolonieritas
terpenuhi.
Dalam pengujian autokorelasi

menunjukkan bahwa nilai Durbin Watson
sebesar 2,284 berada diantara angka DW
1,54 sampai dengan 2,46 sehingga
memenuhi  kriteria  tidak  terjadi
autokorelasi, yang berarti uji autokorelasi
terpenuhi.

Selanjutnya untuk pengujian
heteroskedastisitas diperoleh hasil bahwa
nilai  korelasi  variabel independen
(Current Ratio (CR), Debt to Equity
Ratio (DER), dan Net Profit Margin
(NPM)) dengan Unstandardized Residual
memiliki nilai signifikan lebih besar dari
0,05 sehingga disimpulkan tidak terjadi
masalah heteroskedastisitas pada model
regresi.

Berdasarkan uji normalitas diketahui
bahwa nilai Kolmogorov-Smirnov sebesar
0,131 dengan nilai signifikan sebesar
0,200 lebih besar dari 0,05, sehingga
dapat disimpulkan bahwa data yang diuji
berdistribusi normal.

Dalam  pengujian  regresi linier
berganda diketahui bahwa hubungan
(koefisien korelasi) antara variabel Debt
to Equity Ratio (DER) dengan variabel
Dividend Payout Ratio (DPR) lebih besar
daripada variabel Current Ratio (CR) dan
Net Profit Margin (NPM) yakni sebesar
0,757%. Sementara hubungan (koefisien
korelasi) variabel Debt to Equity Ratio
(DER) dengan variabel Current Ratio
(CR) dan Net Profit Margin (NPM)
masing-masing sebesar 0,451% dan

0,539%. Oleh karena itu, dapat
disimpulkan bahwa variabel Debt to
Equity Ratio (DER) paling berpengaruh
berpengaruh terhadap variabel Dividend
Payout Ratio (DPR).

Berdasarkan  pengujian  koefisen
determinasi diperoleh nilai Adjusted R
Square sebesar 0,568. Hal ini berarti
sebesar 56,8% nilai dari Dividend Payout
Ratio (DPR) dipengaruhi  variabel
Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio
(DER), dan Net Profit Margin (NPM).
Sedangkan sisanya sebesar 43,2%
dipengaruhi oleh faktor-faktor lain diluar
penelitian.

Pada pengujian secara simultan (uji f)
diperoleh nilai fhiung Sebesar 7,137 dan
faer Sebesar 3.59 dan tingkat signifikan
0,006 < 0,05. Sehingga disimpulkan
bahwa variabel Current Ratio (CR), Debt
to Equity Ratio (DER), dan Net Profit
Margin (NPM) mempunyai pengaruh
yang signifikan terhadap variabel
Dividend Payout Ratio (DPR) (hipotesis
keempat terbukti).

Berdasarkan  pengujian  hipotesis
secara parsial diketahui bahwa nilai
koefisien regresi variabel Current Ratio
(CR) sebesar 0,080 hal ini berarti
hubungan antara Current Ratio (CR)
dengan Dividend Payout Ratio (DPR)
adalah positif atau searah. Sedangkan
nilai thiwng Sebesar 1,013 lebih kecil
daripada twawer (2,201) dan tingkat
signifikan 0,333 > 0,05 sehingga
disimpulkan bahwa secara parsial
Current Ratio (CR) tidak mempunyai
pengaruh  yang signifikan terhadap
Dividend Payout Ratio (DPR) pada PT.
Astra Agro Lestari Tbk. (hipotesis
pertama tidak terbukti).

Hasil uji hipotesis secara parsial
diketahui bahwa nilai koefisien regresi
variabel Debt to Equity Ratio (DER)
sebesar -0,524 hal ini berarti hubungan
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antara Debt to Equity Ratio (DER)
dengan Dividend Payout Ratio (DPR)
adalah negatif atau tidak searah.
Sedangkan nilai thiung Sebesar -3,400
lebih besar daripada twher (2,201) dan
tingkat signifikan 0,006 < 0,05 sehingga
disimpulkan bahwa secara parsial Debt to
Equity Ratio (DER) mempunyai
pengaruh  yang signifikan terhadap
Dividend Payout Ratio (DPR) pada PT.
Astra Agro Lestari Tbk. (hipotesis kedua
terbukti).

Hasil uji hipotesis secara parsial
diketahui bahwa nilai koefisien regresi
variabel Net Profit Margin (NPM)
sebesar -1,340 hal ini berarti hubungan
antara Net Profit Margin (NPM) dengan
Dividend Payout Ratio (DPR) adalah
negatif atau tidak searah. Sedangkan nilai
thitung SEDESAr -1,665 lebih kecil daripada
traber (2,201) dan tingkat signifikan 0,124
> 0,05 sehingga disimpulkan bahwa
secara parsial Net Profit Margin (NPM)
tidak mempunyai  pengaruh  yang
signifikan terhadap Dividend Payout
Ratio (DPR) pada PT. Astra Agro Lestari
Tbk. (hipotesis ketiga tidak terbukti).

Berdasarkan  hasil analisis dan
pengujian data, pada penelitian ini
variabel yang paling dominan

berpengaruh terhadap Dividend Payout
Ratio (DPR) ialah variabel Debt to Equity
Ratio (DER). Hal ini ditunjukkan dengan
nilai koefisien korelasi sebesar -0,757%
dan uji parsial yang menunjukkan
variabel Debt to Equity Ratio (DER)
berpengaruh  negatif dan signifikan
terhadap Dividend Payout Ratio (DPR).
Hal ini membuktikan teori yang
mengatakan bahwa semakin tinggi
tingkat Debt to Equity Ratio (DER) akan
berakibat pada semakin rendahnya
kemampuan membayar dividen.

Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis data dan
pengujian hipotesis tentang pengaruh
Current Ratio, Debt to Equity Ratio, dan
Net Profit Margin terhadap Dividend
Payout Ratio pada PT. Astra Agro Lestari
Tbk. periode tahun 2000 sampai dengan
tahun 2014 diperoleh kesimpulan sebagai
berikut:

1) Secara parsial variabel Current Ratio
tidak berpengaruh signifikan terhadap
Dividend Payout Ratio pada PT.
Astra Agro Lestari Tbk. Hal ini
ditunjukkan dengan nilai koefisien
regresi sebesar 0,080 dan nilai thitung
sebesar 1,013 lebih kecil daripada
trvel (2,201) dan tingkat signifikan
sebesar 0,333 lebih besar daripada
tingkat signifikan yang diharapkan
yakni 5%, sehingga hipotesis pertama
(H1) ditolak.

2) Secara parsial variabel Debt to Equity
Ratio  berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap Dividend Payout
Ratio pada PT. Astra Agro Lestari
Tbk. Hal ini ditunjukkan dengan nilai
koefisien regresi sebesar -0,524 dan
nilai thiung Sebesar -3,400 lebih besar
daripada twwer (2,201) dan tingkat
signifikan sebesar 0,006 lebih kecil
daripada tingkat signifikan yang
diharapkan yakni 5%, sehingga
hipotesis kedua (H2) diterima.

3) Secara parsial variabel Net Profit
Margin tidak berpengaruh signifikan
terhadap Dividend Payout Ratio pada
PT. Astra Agro Lestari Tbk. Hal ini
ditunjukkan dengan nilai koefisien
regresi sebesar -1,340 dan nilai thitung
sebesar -1,665 lebih kecil daripada
traver  (2,201) dan tingkat signifikan
sebesar 0,124 lebih besar daripada
tingkat signifikan yang diharapkan
yakni 5%, sehingga hipotesis ketiga
(H3) ditolak.
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4) Secara simultan variabel Current

Ratio, Debt to Equity Ratio, dan Net
Profit Margin mempunyai pengaruh
yang signifikan terhadap variabel
Dividend Payout Ratio pada PT.
Astra Agro Lestari Tbk.
Hal ini ditunjukkan dengan nilai
Fritung Sebesar 7,137 lebih besar
daripada Frner Sebesar 3,59 dan
tingkat signifikan sebesar 0,006 lebih
kecil daripada tingkat signifikan yang
diharapkan yakni 5%, sehingga
hipotesis empat (H4) diterima.

5) Hasil uji koefisien determinasi
diperoleh nilai Adjusted R Square
sebesar 0,568 menunjukkan bahwa
nilai dari Dividend Payout Ratio
dipengaruhi oleh Current Ratio, Debt
to Equity Ratio, dan Net Profit
Margin sebesar 56,8%, sedangkan
sisanya sebesar 43,2% dipengaruhi
olen  faktor-faktor  lain  diluar
penelitian.

Keterbatasan Penelitian
Penelitian ini masih memiliki

beberapa keterbatasan antara lain sebagai

berikut:

1) Dalam penelitian ini hanya menguji
beberapa faktor yang mempengaruhi
Dividend Payout Ratio yaitu Current
Ratio, Debt to Equity Ratio, dan Net
Profit Margin.

2) Penelitian ini hanya terbatas pada 1
(satu) perusahaan yakni PT. Astra
Agro Lestari Tbk.

3) Penelitian ini hanya menggunakan
data laporan keuangan selama 15
(Lima belas) tahun yaitu tahun 2000
sampai dengan tahun 2014.

Saran
Berdasarkan kesimpulan dan
keterbatasan penelitian yang telah

diuraikan di atas, maka saran yang dapat
dikemukakan sebagai berikut:

1)

2)

3)

Hasil penelitian ini diharapkan dapat
memberikan  informasi  mengenai
faktor-faktor yang mempengaruhi
kebijakan pembayaran dividen, serta
perlu  mempertimbangkan  rasio
hutang atau Leverage karena
berpotensi mengurangi dividen yang
dibayarkan oleh perusahaan dan
faktor-faktor eksternal lainnya karena
mempengaruhi  keuntungan  yang
diperoleh.

Hasil penelitian ini diharapkan dapat
digunakan sebagai referensi penelitian
serta perlu mengembangkan sampel
penelitian serta waktu pengamatan
yang diteliti.

Penelitian  selanjutnya diharapkan
dapat menguji rasio-rasio keuangan
lainnya yang dapat mempengaruhi
perubahan kebijakan dividen
perusahaan seperti cash ratio, quick
ratio, return on equity, return on
investment, growth ratio, dan lain-
lain.
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