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ABSTRAK

Berbagal risiko dan ketidakpastian informasi akan investas membuat investor sulit memprediksi pembagian
dividen dari perusahaan. Banyak faktor yang mempengaruhi kestabilan pembagian dividen antara lain
pendapatan laba yang menurun, aset yang kurang maksimal, hutang dari perusahaan yang kadang terlalu banyak
sehingga pendapatan laba digunakan untuk menutupi sebgian hutang dari perusahaan. Para investor harus jeli
dan teliti dalam menanamkan modalnya untuk perusahaan apalagi dalam hal pembagian dividennya apakah
stabil ataukah tidak sehingga tidak mengalami kerugian dan bisa menguntungkan bagi investor sendiri.
Penelilitian ini bertujuan untuk menganalisis tentang bagaimana pengaruh Cash Dividend yang difokuskan pada
Current Ratio, Growth, Total Assets Turnover dan Gross Profit Margin.

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode ex post facto. Teknik pengumpulan
data yang digunakan adalah dengan menggunakan data sekunder yaitu melalui www.idx.co.id. Teknik analisis
data dengan menggunakan uji asumsi klasik dan analisis regresi linier berganda. Sampel yang digunakan dalam
penelitian ini meliputi 10 perusahaan perkebunan dan dianalisis menggunakan regresi linier berganda software
SPSSfor windows versi 23.

Kesimpulan hasil penelitian ini adalah (1) Current Ratio dan Gross Profit Margin secara parsia
berpengaruh signifikan terhadap Cash Dividend pada perusahaan perkebunan yang terdaftar di BEI periode
2011-2015 sedangkan Growth dan Total Assets Turnover tidak berpengaruh signifikan terhadap Cash Dividend
pada perusahaan perkebunan yang terdaftar di BEI periode 2011-2015.

KATA KUNCI: Return Saham, Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Total Assets Turnover, dan

Gross Profit Margin.

I. LATARBELAKANG modal melalui saham perusahaan yang

Pada era sekarang ini para pemilik
modal atau investor dapat memilih
berbagai aternative untuk
menginvestaskan modalnya. Dana
yang tersedia dapat disimpan dalam
bentuk berbagai jenis tabungan di
bank, di gunakan untuk moda usaha

sendiri maupun diinvestasikan di pasar

go publik. Perkembangan pasar modal
di Indonesia yang pesat merupakan
indikator bahwa pasar  modal
merupakan aternative sumber dana
disamping perbankan, selan itu
dengan semakin berkembangnya pasar
modal juga menunjukkan bahwa
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kepercayaan pemodal akan investas di
pasar modal Indonesia cukup baik.

Di sisi lain perusahaan dihadapkan
dalam berbaga macam kebijakan-
kebijakan, antara lain: laba yang
ditahan untuk diinvestasikan kembali
guna untuk meningkatkan kemampuan
perusahaan menghasilkan laba, dan
prediksi perbandingan hutang
perusahaan dengan modalnya.
Pembayaran dividen dalam bentuk
tunai lebih banyak diinginkan investor
daripada dalam bentuk lain, karena
pembayaran dividen tuna membantu
mengurangi  ketidakpastian dalam
melaksanakan aktivitas investasinya
pada suatu perusahaan.

Aktivitas investasi merupakan
aktivitas yang dihadapkan pada
berbagai macam resko  dan
ketidakpastian yang seringkali sulit
diprediksi oleh para investor. Sgalan
dengan konsep investas ““High Risk-
High Return”, seorang investor
menyukai risiko (risk loves), mereka
akan memilih saham-ssham yang
mempunyal resiko yang tinggi agar
dikemudian hari akan
mendapatkanpendapatan dividen yang
tinggi pula. Sebaliknya investor yang
tidak menyuka resiko (risk avester)

merencanakan keuntungan normal.

Investas seladu mengandung unsur
resko, karena perolehan yang
diharapkan baru akan diterima pada
masa yang akan datang, resiko itu juga
timbul karena pendapatan dividen
yang diterima mungkin lebih besar
atau lebih kecil dari dana yang
diinvestasikan.

Dividen yang didapatkan investor
juga dipengaruhi oleh perusahaan
dimana investor berinvestasi. Produk
yang dimiliki perusahaan mendukung
kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba sehingga dapat
dibagikan melaui dividen kas secara
tunai. Perusahaan perkebunan
merupakan sasaran yang tepat bagi
investor yang ingin mendapatkan
deviden yang tinggi. Perusahaan
perkebunan yang go publik dan listing
dBEI ini merupakan peluang
investas yang menjanjikan
keuntungan karena setiap orang
membutuhkan  produk  perkebunan
sebagal penunjang kebutuhan sehari-
hari. Banyak faktor yang
mempengaruhi  pembagian  Cash
Dividend di dalam suatu perusahaan
yaitu Current Ratio untuk mengukur
kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewgjiban jangka pendek

perusahaan terhadap hutang jangka
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pendek apakah
pembagian Cash Dividend, Growth

mempengaruhi
menggambarkan kemampuan
perusahaan mempertahankan posisi
ekonominya ditengah pertumbuhan
ekonominya dan sektor usahanya
melalui pertumbuhan aset perusahaan,
Total Assets Turnover

menggambarkan perputaran  aktiva

rasio yang

diukur dari volume penjualan semakin
besar rasio ini semakin baik dalam
meraih laba, Gross Profit Margin
menggambarkan persentasi |aba kotor

yang dihasilkan oleh setiap
pendapatan perusahaan.
Dari  pengujian-pengujian  yang

telah dilakukan oleh berbagai peneliti
terdahulu banyak terjadi

perbedaan hasil penelitian (research

masih

gap) mengenai kinerja keuangan
yang
terhadap pembagian dividen kas. Hal
ini disebabkan karena tidak semua

perusahaan berpengaruh

kinerja keuangan mempunyai
pengaruh yang positif dan signifikan
terhadap pembagian dividen kas,
sebab lain juga bisa dijadikan tolak
ukur dalam mengambil keputusan
investass misalnya terjadinya krisis
atau faktor ekonomi lainnya.

rasio

Daam pendlitian ini,

keuangan yang digunakan untuk

memprediks cash dividend antaralain
Current Ratio, growth, Total Assets

Turnover, dan Gross Profit Margin.

METODE
A.Variabd Pendlitian
1. Identifikasi Variabel Penelitian

Variabel bebas yang
digunakan dalam penelitian ini
adalah Current Ratio (X3),
Growth (Xy), Total Assets
Turnover (X3), dan Gross Profit
Margin (Xa4). Sedangkan
variabel terikatnya  dalam
penelitian ini  yaitu Cash
Dividend (Y).

2. Definisi Operasiona Variabel
a Current Ratio adalah rasio

untuk  mengukur  sampal
seberapa jauh aset lancar
perusahaan mampu  untuk

melunasi  kewagjiban jangka
pendeknya.

b. Growth adalah perbandingan
antara total aset perusahaan
yang dimiliki tahun sekarang
dengan total aset perusahaan
yang dimiliki tahun
sebelumnya.

c. Total Assets Turnover adalah
rasio yang mengukur aktivitas
aktiva

dan  kemampuan
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perusahaan dalam

menghasilkan penjualan

melalui penggunaan aktiva
tersebut.

d. Gross Profit Margin adalah

rasio laba kotor atau rasio yang

menghubungkan antara laba

kotor dengan penjualan dan

beban pokok penjualan.
B. Teknik dan Pendekatan
Pendlitian

Teknik penelitian yang
digunakan dalam penelitian ini
yaitu expost facto. Sedangkan
pendekatan penelitian yang
digunakan adalah  pendekatan
kuantitatif.

C. Tempat dan Waktu Penelitian
Pendlitian ini dilakukan di
Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan
mencari data secara langsung dengan
cara mengakses data dari situs resmi
BEl www.idx.co.id atau Indonesian
Sock Exchange. Waktu penelitian ini
adalah selama lima bulan. Terhitung
mulai dari Maret 2017 sampal
dengan Juli 2017.
D. Populasi dan Sampel
Daam penelitian ini,
populasinya adalah perusahaan
perkebunan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia pada tahun 2011

sampa 2015. Jumlah populasinya
sebanyak 16 perusahaan.
Berdasarkan Kriteria yang
ditentukan, terdapat 10 perusahaan
yang digunakan sebagai sampel.

E. Teknik Analisis Data
1. Pengujian Asumsi Klasik
a) Uji Normalitas
b) Uji Multikolinieritas
¢) Uji Autokorelas
d) Uji Heteroskedastisitas
2. Andlisis Regresi Linier
Berganda
Model dan teknik analisis data
Y=a+p, X+, X+ 03 X3+
BaXate
3. Uji Koefisien Determinasi
4. Pengujian Hipotesis
a) Uji Signifikan secara Parsia
(Uji Statistik t)
b) Uji Signifikan secara
Simultan (Uji Statistik F).

1. HASIL DAN KESIMPULAN

A. Analisis Data
1. Uji Asumsi Klasik
a. Uji Normalitas
1) Histogram
Hasil dari  grafik
histogram  menunjukkan

bahwa puncak  kurva
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berada tepat di titik O dan
membagi sis yang sama
tidak menceng ke kanan
atau ke kiri, sehingga data

1,453, dimana nila tersebut
lebih kecil dari 10. Dengan
demikian dalam model ini
tidak terjadi multikolinieritas.

berdistribusi normal.
2) Normal Probability Plot
Hasll dari  grafik
normal probability plot

c. Uji Autokorelas
Hasil dari tabel uji
autokorelasi menunjukkan
nilar DW 2,051 lebih besar
dari batas atas 1,721 dan

menunjukkan bahwa data

menyebar di sekitar garis
kurang dari batas bawah

2,279. Sehingga dalam model
ini  tidek ada masaah

autokorelasi.

diagonal dan mengikuti
arah garis  diagona
sehingga data berdistribusi
normal.

3) Anadlisis Statistik

Hasil uji Kolmogorov-

d. Uji Heteroskedastisitas
Hasl dari grafik
scatterplot menunjukkan
titik-titik ~ menyebar  tidak
teratur di atas dan di bawah

Smirnov test menunjukkan
nila sig. sebesar 0,789
lebih besar dari 0,05

sehingga data berdistribusi angka 0 pada sumbu Y.

Sehingga daam  mode
regres ini tidak terjadi
heteroskedastisitas.

normal.

b. Uji Multikolinieritas
Hasil dari tabel uji
multikolinieritas 2. Analiss  Regres  Linier
menunjukkan nilai tolerance
variabel CR 0,639; Growth
0,933; TATO 0,880; dan
GPM 0,688, dimana nila

tersebut lebih besar dari 0,10.

Berganda

Berdasarkan tabel  hasll
andisis linier berganda dapat
diperoleh persamaan regres

sebagai berikut:
Sedangkan nilai VIF variabel Y = 2,604 + 0.261X, — 0,013 X,
CR 1,566; Growth 1,072; 0,150 X5+ 0.196 Xa + £

TATO 1,136; dan GPM
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X1 Current Ratio, Xo Growth,
X3 Total Assets Turnover, dan
X4 Gross Profit Margin.

. Koefisien Determinasi

Hasil dari tabel koefisien
determinasi  diperoleh  nilai
adjusted R sguare 0,070.
Artinya variabel CR, DER,
TATO, dan ROA  dapat
menjelaskan  return  saham
sebesar 7% dan Sisanya
dijelaskan oleh faktor lain di luar

model ini.

B. Pengujian Hipotesis
1. Uji t (Parsial)

a Nila signifikan CR 0,004.
Nila tersebut lebih kecil dari
0,05. Dengan demikian
variabel CR secara parsid
berpengaruh positif signifikan
terhadap cash dividend.

b. Nila  signifikan  Growth
0,874. Nilai tersebut lebih
besar dari 0,05. Dengan
demikian variabel Growth
secara parsial tidak
berpengaruh signifikan
terhadap cash dividend.

c. Nila signifikan TATO 0,071.
Nilai tersebut lebih besar dari
0,05. Dengan demikian

variabel TATO secara parsiad
tidak berpengaruh signifikan
terhadap cash dividend.

d. Nila signifikan GPM 0,003.
Nila tersebut lebih kecil dari
0,05. Dengan demikian
variabel GPM secara parsiad
berpengaruh signifikan
terhadap cash dividend.

. Uji F (Simultan)

Berdasarkan hasil pengujian
dari tabel uji F simultan
menunjukkan nilai  signifikan
pada uji F sebesar 0,000. Nilai
tersebut lebih kecil dari 0,05.
Maka dapat disimpulkan bahwa
variabel CR, Growth, TATO,
dan GPM secara sSimultan
berpengaruh signifikan terhadap
cash dividend.

C. Pembahasan

1. Pengaruh Current Ratio

terhadap Cash Dividend

Dari  hasil uji parsid
menunjukkan bahwa Current
Ratio  berpengaruh positif
signifikan terhadap cash
dividend dengan nilai signifikan
0,004 dimananilai tersebut lebih
kecil dari 0,05.
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Current Ratio menunjukkan
kemampuan perusahaan
memenuhi  kewagjiban  jangka
pendeknya dengan
menggunakan aktiva lancar.
Current Ratio yang tinggi
mencerminkan bahwa
perusashaan  mampu  untuk
memenuhi  kewagjiban  jangka
pendeknya sehingga
menghasilkan aset lancar yang
tinggi sehingga nantinya akan
berpengaruh terhadap
pembagian cash dividend kepada
para pemegang saham.
Informasi tersebut akan direspon
oleh pemegang saham atau
investor yang artinya mereka
percaya sepenuhnya bahwa
perusahaan tersebut mampu
untuk menghasilkan laba yang

menjanjikan dan besar.

. Pengaruh  Growth terhadap
Cash Dividend

Dari  hasil uji parsia
menunjukkan bahwa Growth
berpengaruh negative signifikan
terhadap Cash Dividend dengan
nila signifikan 0,874 dimana
nila tersebut lebih besar dari
0,05. Hal ini dibuktikan dengan
Growth yang dimiliki oleh

perusshaan perkebunan yang
rendah di tahun-tahun tertentu
dan berimbas pada pembagian
cash dividend perusahaan yang
negatif (rugi). Tentunya hal ini
akan menjadi perhatian dari
investor  ataupun  pemegang
saham karena investor tidak
ingin  menanamkan investas
pada perusahaan dengan tingkat
pertumbuhan aset yang Kkecil
bahkan tidak berkembang (aset
usang) dan menghasilkan laba
yang kecil pula secara berturut-
turut. Nilai Growth yang rendah
mengindikasikan bahwa
kecilnya nilai aset yang dimiliki
oleh perusahaan karena kurang
maksimalnya perusahaan dalam
memanfaatkan aset yang ada da
nada juga karena aset yang
dimiliki telah usang sehingga
dalam hal pengoperasian
menjadi tidak begitu maksimal
sehingga akan mempengaruhi
perkembangan perusahaan dan
juga berpengaruh dalam
menghasilkan laba yang
nantinya akan berpengaruh juga
terhadap pembagian cash
dividend kepada para pemegang
saham dan investor.
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3. Pengaruh Total Assets

Turnover terhadap  Cash
Dividend

Dari  hasil uji parsia
menunjukkan  bahwa  Total
Assets  Turnover berpengaruh
negative signifikan terhadap
cash dividend dengan nila
signifikan 0,071 dimana nilai
tersebut |ebih besar dari 0,05.

Total  Assets  Turnover
menunjukkan kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan
penjualan melalui  penggunaan
aktiva yang dimiliki.
Kemampuan perusahaan untuk
mengoptimalkan aktivanya
secara  efektif dan  efisien
ternyata menurunkan  minat
investor untuk membeli
perusshaan tersebut. Hal ini
dapat terjadi karena beberapa
perusahaan yang mampu
mendapatkan  Total  Assets
Turnover yang tinggi tidak
diikuti dengan laba bersih yang
lebih besar yang membuat
investor tidak begitu tertarik
untuk  menanamkan  modal
kepada perusshaan tersebut,
sehingga menyebabkan laba

yang dihasilkan kurang

maksimal dan nantinya akan
berpengaruh terhadap
pembagian cash dividend.

. Pengaruh Gross Profit Margin

terhadap Cash Dividend

Dari  hasil uji parsid
menunjukkan bahwa Return On
Assets  berpengaruh  positif
signifikan terhadap return saham
dengan nilai signifikan 0,003
dimana nilai tersebut lebih kecil
dari 0,05.

Gross Profit Margin
menunjukkan kemampuan
perusahaan menghasilkan laba
kotor atas penjualan dan beban
pokok penjualan. Semakin tinggi
Gross Profit Margin  maka
semakin baik keadaan suatu
perusahaan. Apabila laba kotor
atas penjualan dan juga beban
pokok pegualan semakin tinggi
maka laba yang dihasilkan juga
akan semakin besar begitu juga
dengan pembagian cash
dividend nantinya akan semakin

besar pula.

. Pengaruh CR, GROWTH,

TATO, dan GPM terhadap
Cash Dividend
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Hasil pengujian secara
simultan menunjukkan Current
Ratio, Growth, Total Assets
Turnover, dan Gross Profit
Margin terhadap Cash Dividend
didapat nilai signifikan sebesar
0,000 < 0,05. Sehingga secara
simultan ada pengaruh
signifikan  variabel  Current
Ratio, Growth, Total Assets
Turnover, dan Gross Profit
Margin terhadap Cash Dividend.
Dengan nilai koefisien
determinas (Adjusted R Square)
sebesar 0,431 yang berarti
bahwa sebesar 43,10% cash
dividend sudah dijelaskan oleh
variabel Current Ratio, Growth,
Total Assets Turnover, dan
Gross Profit Margin, dan
sisanya sebesar 56,90%
dijelaskan oleh faktor-faktor lain
yang tidak dijelaskan di dalam

penelitian ini.

D. Kesimpulan

1. Current Ratio secara parsia

berpengaruh positif signifikan
terhadap cash dividend pada
perusshaan perkebunan yang
terdaftar di  Bursa  Efek
Indonesia periode 2011 — 2015.

2. Growth secara parsial
berpengaruh negatif signifikan
terhadap cash dividend pada
perusahaan perkebunan yang
terdaftar di  Bursa  Efek
Indonesia periode 2011 — 2015.

3. Total Assets Turnover secara
parsial  berpengaruh  negatif
signifikan terhadap cash
dividend pada  perusahaan
perkebunan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode
2011 - 2015.

4. Gross Profit Margin secara
parsia berpengaruh positif dan
tidak signifikan terhadap cash
dividend pada  perusahaan
perkebunan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode
2011 - 2015.

5. Current Ratio, Growth, Total
Assets Turnover, dan Gross
Profit Margin secara simultan
berpengaruh signifikan terhadap
cash dividend pada perusahaan
perkebunan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode
2011 - 2015.
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