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ANALISIS PEGARUH CURRENT RATIO, DEBT TO EQUITY RATIO, NET 

PROFIT MARGIN, DAN RETURN ON EQUITY TERHADAP DIVIDEND 

PAYOUT RATIO PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR 

DI BEI TAHUN 2009-2012. 

     

Tujuan penelitian adalah untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh 

current ratio (CR), debt to equity ratio (DER), net profit margin (NPM), dan return 

on equity (ROE) terhadap dividend payout ratio (DPR) pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2009-2012. Sampel yang digunakan dalam 

penelitian ini sebanyak 31 perusahaan setiap tahunnya. Penelitian ini menggunakan 

metode tidak acak dan teknik pemilihan sampelnya adalah teknik pemilihan sampel 

tak acak bertujuan (purposive sampling). Analisisnya menggunakan regresi linear 

berganda dan uji hipotesis menggunakan t statistik untuk menguji koefisien regresi 

parsial dengan tingkat kepercayaan 5%. Hasil penelitian menunjukkan bahwa 

variabel DER dan ROE berpengaruh signifikan terhadap DPR. Sedangkan variabel 

CR dan NPM tidak berpengaruh signifikan terhadap DPR. Nilai adjusted R2 sebesar 

0.194 menunjukkan bahwa variabel independen yang ada pada model dapat 

menjelaskan variasi perubahan DPR sebesar 19.4%. Untuk mendapatkan hasil 

penelitian yang lebih baik, penelitian selanjutnya dapat menambah variabel lain 

yang  memiliki kemungkinan pengaruh yang besar, menggunakan perusahaan lain 

selain manufaktur, memperpanjang periode penelitian, dan menggunakan faktor 

selain faktor fundamental. 

 

The purpose of the research is to obtain empirical evidence about the influence of 

current ratio (CR), debt to equity ratio (DER), net profit margin (NPM), and return 

on equity (ROE) toward dividend payout ratio (DPR) in manufacturing companies 

that is listed in BEI over period 2009-2012. This research used a sample of 31 

manufacturing companies each year. The sampling method used is non-random 

sampling method and the sampling technique used in this research is purposive 

sampling. The analysis technique used is multiple regression analysis and 

hypothesis testing using the t statistic for testing the partial regression coefficient 

with the 5% level of confidence. This research results that DER and ROE gives 

significantly effect on DPR. Meanwhile, CR and NPM are not significantly effected 

to DPR. Based on adjusted R2 value of the 0.194 indicates that independent 

variables in the model can explain the variation the DPR by 19.4%. To get a better 

research results, the further research can add another variable that has the 

possibility of great influence to DPR, using another company besides 

manufacturing, extend the period of the research, and using factors other than 

fundamental factors. 

 

keywords: current ratio, debt to equity ratio, net profit margin, return on equity, 

dividend payout ratio. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Permasalahan 

     Perusahaan didirikan dengan tujuan meningkatkan nilai perusahaan sehingga 

dapat memberikan kemakmuran bagi para pemegang saham. Manajer bertugas 

membuat berbagai kebijakan keuangan yang berkaitan dengan aktivitas operasional 

perusahaan dengan tujuan untuk meningkatkan nilai perusahaan. Kebijakan 

keuangan yang dijalankan perusahaan harus sejalan dengan tujuan utama 

perusahaan yaitu memaksimalkan keuntungan. Perusahaan mencari keuntungan 

yang besar agar dapat meningkatkan kesejahteraan para pemegang saham dengan 

cara membagikan dividen setiap tahunnya.  

Salah satu kebijakan untuk memaksimalkan keuntungan perusahaan adalah 

dengan kegiatan investasi. Kegiatan investasi berhubungan dengan pendanaan. 

Investasi bisa didanai dari kegiatan yang berasal dari internal (laba ditahan) dan 

dari eksternal (hutang dan ekuitas), khususnya dari hutang. Perusahaan yang 

biasanya menggunakan sumber dana eksternal untuk mendanai tambahan investasi 

akan membagikan dividen. Keputusan untuk menentukan berapa besar bagian dari 

pendapatan perusahaan yang akan dibagikan kepada para pemegang saham dan 

yang akan diinvestasikan kembali (reinvestment) atau ditahan (retained) di dalam 

perusahaan disebut dengan kebijakan dividen (dividend policy). 

Para pemegang saham umumnya menginginkan pembagian dividen sebagai 

bentuk pengembalian atas investasi yang telah dilakukan dengan tujuan untuk 



meningkatkan kesejahteraan. Sedangkan di lain pihak, selain memberikan 

kesejahteraan bagi para pemegang saham, perusahaan mengharapkan adanya 

pertumbuhan secara terus menerus untuk mempertahankan kelangsungan hidupnya.  

Kebijakan dividen menyangkut kepentingan perusahaan dan juga kepentingan 

pemegang saham. Dalam kebijakan dividen ini diambil keputusan apakah laba yang 

diperoleh perusahaan akan dibagikan kepada pemegang saham sebagai dividen atau 

akan ditahan dalam bentuk laba ditahan. 

Para pemegang saham mengharapkan pembayaran dividen yang tinggi sebagai 

return dari investasi yang telah dilakukan. Sementara, kepentingan perusahaan 

bertolak belakang dengan yang diharapkan oleh pemegang saham. Pada saat 

memperoleh pendapatan, perusahaan belum tentu menggunakan pendapatan untuk 

membayar dividen melainkan digunakan untuk kegiatan operasional perusahaan 

seperti melunasi hutang, untuk ekspansi usaha, ataupun untuk pembelian aktiva 

tetap untuk memanfaatkan kesempatan investasi yang ada. Bagi perusahaan, 

membagikan laba dalam bentuk dividen akan mengurangi sumber dana internalnya, 

sebaliknya jika perusahaan menahan labanya dalam bentuk laba ditahan maka 

kemampuan pembentukan dana internalnya akan semakin besar yang dapat 

digunakan untuk membiayai aktivitas perusahaan sehingga mengurangi 

ketergantungan perusahaan terhadap dana eksternal dan sekaligus akan 

memperkecil resiko. 

Kebijakan dividen akan sangat penting untuk memenuhi harapan para pemegang 

saham terhadap dividen dan di sisi lain juga tidak boleh menghambat pertumbuhan 

perusahaan. Kebijakan dividen perusahaan tergambar pada dividend payout ratio-



nya yaitu persentase laba yang dibagikan dalam bentuk dividen tunai, artinya besar 

kecilnya dividend payout ratio akan mempengaruhi keputusan investasi para 

pemegang saham dan di sisi lain berpengaruh pada kondisi keuangan perusahaan. 

Apabila suatu perusahaan ingin menahan sebagian besar pendapatannya dalam 

bentuk laba ditahan di dalam perusahaan, hal ini akan menyebabkan pembayaran 

dividen semakin kecil. Dengan demikian, dapat dikatakan bahwa semakin tinggi 

dividend payout ratio yang ditetapkan perusahaan maka semakin kecil pula dana 

yang akan ditanamkan kembali di dalam perusahaan yang berarti akan menghambat 

pertumbuhan perusahaan (Riyanto 2001: 266). 

Hanafi (2004: 378) menyatakan bahwa dividend payout ratio dipengaruhi oleh 

beberapa faktor yaitu kesempatan investasi, profitabiltas, likuiditas, akses ke pasar 

uang, stabilitas pendapatan, dan pembatasan-pembatasan. Penelitian terhadap 

faktor-faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen sampai saat ini masih banyak 

dilakukan. Hal ini dikarenakan masih terdapat hasil penelitian yang tidak konsisten 

dengan hasil penelitian lainnya mengenai faktor-faktor tersebut.  

     Current ratio merupakan salah satu ukuran dari rasio likuiditas di mana rasio 

likuiditas merupakan pertimbangan utama dalam membuat keputusan untuk 

menentukan besarnya dividen yang akan dibayarkan kepada para pemegang saham. 

     Debt to equity ratio mencerminkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi 

seluruh kewajibannya dengan menggunakan modal sendiri. Peningkatan hutang 

akan mempengaruhi besar kecilnya keuntungan bersih yang tersedia bagi pemegang 

saham termasuk dividen yang akan diterima, karena kewajiban untuk membayar 

hutang lebih diutamakan daripada pembagian dividen. 



Net profit margin digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba bersih dari hasil penjualan bagi pemegang saham perusahaan. 

Semakin besar net profit margin maka kinerja perusahaan akan semakin produktif 

sehingga akan meningkatkan kepercayaan investor untuk menanamkan modalnya 

pada perusahaan tersebut. 

Return on equity merupakan salah satu ukuran dari rasio profitabilitas yang 

mengukur tingkat pengembalian atas ekuitas pemilik perusahaan.  Semakin besar 

return on equity berarti semakin besar tingkat pengembalian atas investasi yang 

dilakukan oleh pemegang saham biasa. 

Penelitian dilakukan untuk mengkaji ulang faktor-faktor independen yang 

berpengaruh terhadap kebijakan pembayaran dividen. Penelitian mengambil 

sampel perusahaan manufaktur sebagai objek penelitian dikarenakan perusahaan 

manufaktur merupakan perusahaan yang memiliki aktivitas berkesinambungan 

sehingga untuk menjaga kontinuitas operasi, perusahaan membutuhkan dana yang 

besar. Hal ini menyebabkan perusahaan manufaktur lebih membutuhkan sumber 

dana jangka panjang sehingga dapat dikaitkan dengan dividen sebagai bagian dari 

laba yang dibagikan kepada pemegang saham di mana dividen akan mengurangi 

laba ditahan (retained earning) yang dibutuhkan untuk reinvestment. Berdasarkan 

uraian di atas, penelitian ini diberi judul “ANALISIS PENGARUH CURRENT 

RATIO, DEBT TO EQUITY RATIO, NET PROFIT MARGIN, DAN RETURN ON 

EQUITY TERHADAP DIVIDEND PAYOUT RATIO PADA PERUSAHAAN 

MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BEI TAHUN 2009-2012”. 

 



B. Identifikasi Masalah 

Beberapa penelitian terdahulu juga menunjukkan hasil yang berbeda-beda. Hal 

tersebut seperti yang diungkapkan oleh beberapa peneliti seperti Amah (2012) yang 

dalam penelitiannya menyatakan bahwa current ratio berpengaruh secara positif 

signifikan terhadap dividend payout ratio. Pernyataan ini juga didukung oleh Gupta 

dan Banga (2010). Namun, hasil berbeda didapatkan oleh Deitiana (2009) di mana 

current ratio tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap dividend payout 

ratio. 

Gupta dan Banga (2010) dalam penelitiannya menyatakan bahwa debt to equity 

ratio memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap dividend payout ratio. Hasil 

serupa juga diperoleh Hashemi dan Zadeh (2012). Sedangkan Amalia (2013) 

mengemukakan bahwa debt to equity ratio berpengaruh positif dan tidak signifikan 

terhadap dividend payout ratio. 

Sadalia dan Saragih (2008) menyatakan dalam penelitiannya bahwa net profit 

margin berpengaruh positif signifikan terhadap dividend payout ratio. Namun, 

Deitiana (2009) menemukan net profit margin berpengaruh negatif tidak signifikan 

terhadap dividend payout ratio. 

Hasil penelitian yang diperoleh Ranti (2013) menyatakan bahwa return on equity 

berdampak positif signifikan terhadap dividend payout ratio. Hasil yang sama juga 

didapatkan oleh Sadalia dan Saragih (2008). Tetapi hasil penelitian tersebut 

bertolak belakang dengan hasil penelitian Detiana (2009) yang menyatakan dalam 

penelitiannya bahwa return on equity berpengaruh negatif dan tidak signifikan 

terhadap dividend payout ratio. 



Hasil penelitian terdahulu terhadap faktor-faktor yang mempengaruhi dividend 

payout ratio dihasilkan kesimpulan yang tidak konsisten. Melihat adanya fenomena 

dalam kebijakan pembayaran dividen dari hasil penelitian terdahulu yang 

inkonsisten, maka penelitian dilakukan kembali untuk meneliti lebih lanjut faktor-

faktor yang mempengaruhi dividend payout ratio.  

 

C. Ruang Lingkup Masalah 

     Penelitian ini dibatasi pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia pada periode 2009-2012 serta harus membagikan dividen selama empat 

tahun berturut-turut. Variabel bebas yang digunakan dalam penelitian dibatasi pada 

4 variabel yaitu current ratio, debt to equity ratio, net profit margin, dan return on 

equity. 

 

D. Perumusan Masalah 

     Berdasarkan identifikasi masalah tersebut, maka perumusan masalah penelitian 

ini adalah apakah current ratio, debt to equity ratio, net profit margin, dan return 

on equity berpengaruh secara parsial terhadap dividend payout ratio. 

E. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

     Sesuai dengan permasalahan dalam penelitian ini, maka tujuan dari penelitian 

ini adalah untuk menganalisis pengaruh current ratio, debt to equity ratio, net profit 

margin, dan return on equity terhadap dividend payout ratio. 

2. Manfaat Penelitian 



     Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat baik bagi pihak-

pihak yang berkepentingan maupun bagi pengembangan ilmu. Bagi para investor, 

hasil penelitian ini dapat memberikan acuan pengambilan keputusan investasi 

terkait dengan tingkat pengembalian yang berupa dividen perusahaan. Manfaat bagi 

manajemen perusahaan adalah untuk memberikan informasi mengenai faktor-

faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen sehingga dapat menjadi acuan untuk 

memilih kebijakan dividen yang tepat bagi perusahaan. Sedangkan manfaatnya bagi 

pengembangan ilmu yaitu agar dapat menjadi bukti empiris dan memberikan 

kontribusi dalam memperkaya penelitian-penelitian sebelumnya. 

 

F. Sistematika Pembahasan 

     Penelitian ini akan dibahas dalam lima bab dengan sistematika sebagai berikut: 

BAB I PENDAHULUAN 

Bab ini akan menjelaskan tentang latar belakang permasalahan, 

identifikasi masalah, ruang lingkup, perumusan masalah, tujuan dan 

manfaat penelitian, serta sistematika pembahasan. 

BAB II TINJAUAN PUSTAKA DAN KERANGKA PEMIKIRAN 

Dalam bab ini akan menguraikan landasan teori-teori yang berhubungan 

dengan masalah yang diteliti yang diuraikan dalam tinjauan pustaka yang 

mencakup pengertian variabel terikat dan variabel bebas, kerangka 

pemikiran yang berisi kegiatan penelitian dari perencanaan, 

pelaksanaannya, sampai dengan penyelesaiannya, dan hipotesis yang 

merupakan jawaban sementara atas pertanyaan yang ada. 



BAB III  METODE PENELITIAN 

Bab ini memuat pemilihan obyek penelitian, metode penarikan sampel, 

teknik pengumpulan data, teknik pengolahan data, dan teknik pengujian 

hipotesis. 

BAB IV HASIL PENELITIAN 

Di dalam bab ini akan diuraikan mengenai gambaran umum obyek, 

metode penarikan sampel penelitian serta analisis dan pembahasan atas 

hasil pengujian. 

BAB V KESIMPULAN DAN SARAN 

Bab terakhir ini mengemukakan kesimpulan berdasarkan hasil analisis 

dan pembahasan yang dapat diambil berdasarkan hasil penelitian yang 

telah dilakukan dan saran-saran yang diharapkan bermanfaat untuk 

mengembangkan penelitian selanjutnya. 
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