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ABSTRAK

Pokokpermasalahan dalam skripsi ini adalah untuk menganalisisfaktor yang
mempengaruhi dividen per lembar saham pada penisahaan yang tergabung dalam
Indeks LQ 45 di Bursa Efek Jakarta. Permasalahan yang akan drbahas adalah (I)
Apakah Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DEK), Dividen Per Share tahun
sebelumnya dan Earning Per Share (EPS) secara simultan/serentak berpengaruh
terhadap Dividen Per Lembar Saham, (2) Apakah Current Ratio (CR), Debt to Equity
Ratio (DER), Dividen Per Share tahun sebelumnya dan Earning Per Share (EPS)
secara parsial berpengaruh terhadap Dividen Per Lembar Saham pada penisahaan
yang tergabung dalam Indeks LQ-45 di Bursa Efek Jakarta? Data dan teknik
pengumpulan data yang digunakan dengan menggunakan data sekunder yaitu data
yang diperlukan yaitu berupa data laporan keuangan penisahaan yang meliputi
neraca dan laporan laba rugi. Data keuangan diambil dari ICMD tahun 2002
sampai dengan tahun 2004. Analisis data yang digunakan adalah regresi linier
bergandayang dianalisis dengan program SPSSfor Windows

Dari penelitian yang telah dilakukan bahwa dari keempat variabel
independen (currenr ratio, debt to equity ratio, devidendper share tahun sebelumnya
dan earning per share) tersebut secara simultan mempunyai pengaruh yang
signifikan secara bersama-sama terhadap Devidend Per Share. Demikian juga
setelah dilakukan pengujian secara parsial dari kelima variabel independen tersebut
didapatkan bahawa dua variabel (DPS-1 dan EPS) signifikan berpengamh terhadap
DPS dan dua variabel yang lain yaitu CR dan DER terbukti tidak signifikan
berpengaruh terhadap DPS. Sedangkan untuk koefisien diterminasi (R2) menujukkan
bahwa variabel-variabel independen tidak berpengaruh terhadap variabel dependen.
Untuk menguji hasil penilai Fh tabel, dari output diperoleh Fh hitung sebesar
0.0058168. Dengan menggunakan tarafsignifikansi (a) sebesar 5 %. Maka dari tabel
distribusi tdidapat 2.021 sehingga 0.0058168 < 2.021 atau dengan kata lain t hitung
lebih kecil dari t tabel, artinya bahwa Tidak semua variabel independen seperti
current ratio, debt to equity ratio, devidend per share tahun sebelumnya dan earning
per share mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap devidend per share Pada
perusahaan yang tergabung dalam Indeks LQ 45 di Bursa Efek Jakarta tahun 2002-
2004

vm
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Aktivitas investasi merupakan aktivitas yang dihadapkan pada barbagai

macam resiko dan ketidakpastian yang sering kali sulit diprediksikan oleh para

investor. Investor mempunyai tujuan utama dalam menanamkan dananya kedalam

perusahaan yaitu untuk mencari pendapatan atau tingkat kembalian investasi (return)

baik berupa pendapatan dividen atau capital gain. Deviden adalah bagian laba bersih

yang dibagikan kepada pemegang saham, dimana bagian laba yang tidak dibagikan

kepada pemegang saham adalah laba ditahan (Retained earning). Dalam

hubungannya dengan pendapatan dividen, para investor umumnya menginginkan

pembagian dividen yang relatif stabil, karena dengan stabilitas diveden dapat

meningkatkan kepercayaan investor terhadap perusahaan sehingga menguragi

ketidakpastian investor dalam menanamkan dananya kedalam perusahaan. Dividen

dihasilkan dari laba bersih perusahaan setiap tahunya, dicari dengan cara penjualan

dalam satu periode dikurangi dengan seluruh biaya-biaya yang ada pada periode yang

sama.

Pembagian dividen bertujuan untuk memaksimumkan kemakmuran

pemegang saham atau harga saham. Selain itu tujuan pembagian dividen juga untuk

menunjukkan likuiditas perusahaan. Dalam kebijakan dividen, manajer keuangan

akan dihadapkan kepada keputusan atau pilihan penggunaan keuntungan yang



diperoleh dibagikan dalam bentuk dividen, ditahan untuk keperluan tambahan

investasi atau tambahan keduanya. Kebijakan dividen menyangkut tentang masalah

penggunaan laba yang menjadi hak para pemegang saham. Pada dasarnya, laba

tersebut bisa dibagi sebagai dividen atau ditahan untuk diinvestasikan kembali.

Kebijakan dividen mengharuskan perusahaan untuk mempertimbangkan

kelangsungan hidup dan untuk pertumbuhan perusahaan.

Dengan demikian, keuntungan yang diperoleh sebaiknya tidak dibagikan

sebagai dividen seluruhnya melainkan sejumlah tertentu harus ditahan untuk

keperluan menambah investasi. Sementara itu pemodal (investor) yang tidak suka

resiko (risk averter) akan mensyaratkan bahwa semakin tinggi resiko suatu

perusahaan semakin tinggi tingkat keuntungan yang diharapkan sebagai imbalan

terhadap resiko (risk). Disamping itu, dividen yang dibagikan saat ini mempunyai

nilai lebih daripada capital gain yang akan diterima dimasa yang akan datang. Dengan

demikian, pemodal yang takut resiko lebih menyukai dividen daripada capital gain.

Situasi ini menyebabkan pertentangan dua pihak yang berkepentingan, yaitu

kepentingan perusahaan (dengan laba ditahannya yang digunakan untuk menambah

investasi) dan kepentingan pemodal (dengan dividennya). Besar atau kecilnya dividen

yang dibayarkan kepada pemegang saham tergantung pada kebijakan dividen masing-

masing perusahaan dan dilakukan berdasarkan pertimbangan berbagai faktor.

Berbagai penelitian mengemukakan banyak faktor yang mempengaruhi

penentuan besarnya dividen yang dibagikan kepada pemilik saham. Faktor-faktor

yang mempengaruhi kebijakan dividen antara lain: 1) Atiiran legal. Dalam hal ini



menentukan batas-batas legal dimana kebijakan dividen perusahaan yang telah dibuat

dapat dilaksanakan. 2) Kebutuhan akan dana. Semakin besar kebutuhan dana

perusahaan berarti semakin kecil kemampuan membayar dividen. 3) Likuiditas.

Likuiditas perusahaan merupakan pertimbangan utama untuk keputusan dividen. 4)

Posisi solvabilitas perusahaan, apabila perusahaan dalam kondisi insolvensi atau

solvabilitasnya kurang menguntungkan, biasanya perusahaan tidak membagikan

dividen. Hal ini disebabkan laba yang diperoleh lebih banyak digunakan untuk

memperbaiki stuktur modalnya. 5) kemampuan meminjam. Posisi yang likuid

bukanlan satu-satunya cara untuk menyediakan fleksibilitas finansial terhadap

ketidakpastian. Apabila perusahaan tidak mempunyai kemampuan yang tinggi untuk

mendapatkan pinjaman, juga merupakan fleksibilitas fiansial yang tinggi sehingga

kemampuan untuk membayar dividen juga tinggi. 6) Batasan didalam kontrak utang.

Biasanya batasan didalam kontrak utang dibuat oleh para kreditur untuk menjaga

kemampuan perusahaan dalam membayar utangnya. 7) KontroI perusahaan. Apabila

perusahaan membayar dividen cukup besar, mungkin perusahaan membutuhkan
penentuan modal dimasa mendatang melalui penjualan saham baru untuk
membelanjai kesempatan investasi yang menguntungkan. Beberapa pendapat

menegenai kebijakan dan faktor-faktor yang mempengaruhi dividen per lembar

saham antara lain sebagai berikut.

Menurut Bambang Riyanto (1995) ada beberapa faktor yang mempengaruhi

deviden per lembar saham yaitu : (1) Posisi Likuiditas Perusahaan (Current Ratio),
(2) Kebutuhan Dana Untuk Membayar Hutang (Debt Equity Ratio), (3). Tingkat



Pertumbuhan Perusahaan (Earning Per Share) dan (4) Pengawasan terhadap

Perusahaan (kontrol).

Menurut Martin dkk (1991) sebagaimana dikutip dalam Mutaminah dan

Sulistyo (2000) faktor-faktor yang mempengaruhi dividen per lembar saham yaitu :

(1). Posisi Likuiditas (Current Ratio), (2). Kemungkinan pendapatan diramalkan

(EPS), (3). Kontrol pemilikan dan (4). Inflaasi.

Sedangkan menurut Litner (1956) sebagaimana dikutip dalam Mutaminah dan

Sulistyo (2000) faktor yang mempengaruhi dividen per lembar saham adalah

besarnya diveden pershare tahun sebelumnya, dan earning pershare (EPS).

Dari semua faktor diatas mempunyai peranan yang sama pentingnya, tetapi

disini penulis hanya akan membahas Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio

(DER), Dividen Per Share tahun sebelumnya (DPS-1) dan Earning Per Share (EPS).

Menurut Bambang Riyanto posisi kas atau likuiditas dari suatu perusahaan

merupakan faktor yang paling penting yang harus dipertimbangkan sebelum

mengambil keputusan para pemegang saham. Karena makin kuat posisi likuiditas

suatu perusahaan terhadap prospek kebutuhan dana diwaktu mendatang, makin tinggi

"dividend pay out ratio" nya. Sedangkan faktor yang lain adalah Debt To Equity

Ratio (DER) dan Earning Per Share (EPS). Di sini DER dapat diartikan sebagai

kemampuan perusahaan dalam membayar utang, karena jika perusahaan tersebut

dapat menjaga kemampuan untuk tetap dapat membayar angsuran maupun bunganya

maka dengan sendirinya akan berpengaruh terhadap besarnya "dividend pay out

ratio" nya. Sedangkan EPS dapat menentukan bahwa suatu perusahaan sudah



dikatakan mampu kerana dapat membagikan laba untuk pemegang saham. Dan juga

dividen per share dipengaruhi oleh tingkat Earning Per Share yang diperoleh

perusahaan dan pada umumnya perusahaan tidak bersedia untuk mengurangi

besarnya dividen per share sehingga dividen per share tahun sekarang dipengaruhi

oleh dividen per share tahun sebelumnya (Lintner, 1956).

Hingga saat ini, perkembangan perusahaan yang telah go public di Indonesia

menunjukkan kemajuan yang pesat. Hal ini terlihat dari semakin banyaknya

perusahaan-perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta (BEJ) dengan latar

balakang industri yang beragam. Salah satunya adalah perusahaan yang terdaftar

dalam indek LQ-45. Penulis memilih perusahaan-perusahaan yang terdaftar dalam

LQ-45 untuk penelitian dividen ini karena LQ-45 memuat 45 saham yang paling

likuid di Bursa Efek Jakarta (BEJ). Selain itu saham-saham penyusun LQ-45 ini

memiliki kapitalisasi pasar sebesar 70 hingga 80 % dari total kapitalisasi saham di

BEJ sehingga pergerakan transaksi perusahaan termasuk dalam LQ-45 mewakili

aktivitas BEJ secara keseluruhan. Dan pada perusahaan yang termasuk dalam LQ-45

tersebut hampir setiap tahunnya ada pembagian dividen. Hal ini membuktikan

perusahaan tersebut layak dijadikan sarana investasi. Karena dividen dan capital gain

menjadi harapan penghasilan investor dari nilai saham yang dipunyai. Dan yang

menjadi pertimbangan lain dalam memilih perusahaan yang termasuk dalam LQ-45

adalah tersedianya data-data yang penulis butuhkan, yang terdapat dalam laporan

keuangan perusahaan.



Berdasar permasalahan tersebut diatas, maka penulis melakukan penelitian

terhadap masalah tersebut dengan mengambil judul "ANALISIS FAKTOR YANG

MEMPENGARUHI DIYIDEN PER LEMBAR SAHAM PADA PERUSAHAAN

YANG TERGABUNG DALAM INDEKS LQ-45 DI BURSA EFEK

JAKARTA"

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah yang diuraikan diatas, maka yang menjadi

pokok permasalahan penelitian dapat dirumuskan sebagai berikut:

1. Apakah CurrentRatio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Dividen Per Share

tahun sebelumnya dan Earning Per Share (EPS) secara parsial berpengaruh

terhadap Dividen Per Lembar Saham pada perusahaan yang tergabung dalam

Indeks LQ-45 di Bursa Efek Jakarta?

2. Apakah Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Dividen Per Share

tahun sebelumnya dan Earning Per Share (EPS) secara simultan berpengaruh

terhadap Dividen Per Lembar Saham pada perusahaan yang tergabung dalam

Indeks LQ-45 di Bursa Efek Jakarta?

1.3 Tujuan Penelitian

Dengan adanya rumusan masalah tersebut maka penelitian ini dilakukan dengan

tujuan:



1. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh Current Ratio (CR), Debt to Equity

Ratio (DER), Dividen Per Share tahun sebelumnya (DPS-1), dan Earning Per

Share (EPS) secara parsial terhadap Dividen Per Lembar Saham pada

perusahaan yang tergabung dalam Indeks LQ-45 di Bursa Efek Jakarta.

2. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh Current Ratio (CR), Debt to Equity

Ratio (DER), Dividen Per Share tahun sebelumnya (DPS-1), dan EarningPer

Share (EPS) secara simultan terhadap Dividen Per Lembar Saham pada

perusahaan yang tergabung dalam Indeks LQ-45 di Bursa Efek Jakarta.

1.4 Batasan Masalah

Untuk menghindari timbulnya salah pengertian pada penelitian ini, maka

pemberian batasan-batasan terhadap beberapa istilah berikut ini:

1. Pada penelitian ini mengukur faktor-faktor yang mempengaruhi dividen per

lembar saham seperti Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER),

Dividen Per Share tahun sebelumnya dan Earning Per Share (EPS)

berpengaruh terhadap Dividen Per Lembar Saham pada perusahaan yang

tergabung dalam Indeks LQ-45 di Bursa Efek Jakarta.

2. Yang menjadi objek penelitian ini adalah Current Ratio (CR), Debt to Equity

Ratio (DER), Dividen Per Share tahun sebelumnya dan Earning Per Share

(EPS) berpengaruh terhadap Dividen Per Lembar Saham pada perusahaan

yang tergabung dalam Indeks LQ-45 di Bursa Efek Jakarta.



1.5 Manfaat Penelitian

Secara terperinci manfaat penelitian ini dapat dijabarkan sebagai berikut:

1. Bagi manajemen perusahaan diharapkan dapat membantu manajer keuangan

dalam mengambil keputusan untuk menentukan besarnya dividen yang

dibayarkan terutama dalam bentuk dividen per share bagi perusahaan yang

sahamnya terdaftar dan aktif diperdagangkan di Bursa Efek Jakarta.

2. Bagi akademis penelitian ini dapat memberikan bukti empiris mengenai

faktor-faktor yang berpengaruh terhadap pembayaran dividen perlembar

saham sehingga dapat memberikan wawasan dan pengetahuan yang lebih

mendalam serta sebagai dasar penelitian selanjutnya tentang kebijakan

dividen.

3. Bagi investor sebagai bahan pertimbangan yang bermanfaat untuk

pengambilan keputusan investasi di pasar modal (khususnya instrumen

saham). Dengan menganalisis faktor-faktor yang berpengaruh terhadap

pembayaran dividen per lembar saham diharapkan investor dapat melakukan

prediksi pendapatan dividen yang akan diterima oleh para pemegang saham

biasa.



BAB II

KAJIAN PUSTAKA

2.1. Hasil Penelitian Terdahulu

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis faktor yang mempengaruhi

Dividen Per lambar Saham pada peusahaan yang tergabung dalam Indeks LQ-45

yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta (BEJ) tahun 2002-2004. Walaupun penelitian

mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi Dividen Per Lembar Saham talah banyak

dilakukan di Indonesia, namun ada beberapa perbedaan khususnya pada variabel-

variabel yang digunakan. Banyak penelitian menunjukkan bahwa dividen yang naik

sering dikaitkan dengan naiknya harga saham, sementara penurunan dividen secara

umum menunjukkan bahwa harga saham turun. Hal ini menunjukkan bahwa investor

secara umum lebih menyukai dividen daripada capital gain. Berarti pula bahwa

terdapat adanya informasi yang penting (information content) dalam pengumuman

dividen. Fenomena ini terjadi karena informasi bagi investor tentang kondisi

perusahaan sangat terbatas, sehingga salah satu cara yang mereka gunakan untuk

mengetahui kondisi perusahaan dengan melihat naik turunnya dividen.

Litner (1956) sebagaimana dikutip oleh Mutaminah dan Sulistyo (2000)

meneliti yang hasilnya adalah bahwa deviden per share dipengaruhi oleh tingkat

earning per share yang diperoleh peusahaan dan pada umumnya perusahaan tidak

bersedia untuk mengurangi besarnya dividen per share sehingga dividen per share

tahun sekarang dipengaruhi oleh dividen pershare tahun sebelumnya.



Parthington (1989) sebagaimana dikutip dalam Sunarto (2003) dalam

penelitiannya menunjukkan beberapa variabel yang mempengaruhi penentuan dividen
yaitu: profitabilitas, stabilitas dividen dan earning, likuiditas dan cash flow, investasi
dan pembiayaan. Bukti empiris yang menghubungkan profitabilitas dengan dividen
menurut Parthington (1989) sebagaimana dikutip dalam Sunarto (2003) yang

dilakukan oleh Parthington (1989) menunjukkan bahwa profit sebagai pengganti

fariabel cash flow secara signifikan berpengaruh terhadap dividen. Parthington (1989)

sebagaimana dikutip (2003) menunjukkan bukti bahwa stabilitas dividen dan erning
merupakan variabel yang penting (berarti) mempengaruhi preferensi investor untuk
memperoleh dividen dimasa mendatang pada level signifikansi 0,001 (kurang dari
1%). Sementara variabel likuiditas dan investasi berada pada peringkat dibawahnya
setelah variabel stabilitas dividen dan erning yang berpengaruh terhadap pendapatan

dividen dimasa depan. Sementara variabel cash flow (kas bersih yang diperoleh dari

aktivitas operasi, aktivitas investasi dan aktivitas pendanaan) bersifat saling
mengganti (komplementer) dengan variabel profit. Sedangkan variabel pembiayaan
(external finance) dianggap sebagai kendala para manajer tehadap pembayaran
dividen, sehingga para manajer cenderung tidak mempertimbangkan pembiayaan

pada saat pembayaran dividen. Dengan kata lain pembiayaan tidak signifikan

berpengaruh terhadap dividen.

Menurut Bambang Riyanto (1995) ada beberapa faktor yang mempengaruhi

dividen yaitu: (1) Posisi Likuiditas Perusahaan (current Ratio), (2) Kebutuhan Dana



untuk Membayar Hutang (Debt to Equity Ratio), (3) Tingkat Pertumbuhan

Perusahaan (Earning PerShare) dan Pengawasan terhadap perusahaan (Kontrol).

Menurut Martin (1991) sebagaimana dikutip dalam Mutaminah dan Sulistyo

(2000) faktor-faktor yang mempengaruhi dividen per lembar saham yaitu: (1) Posisi

Likuiditas (Current Ratio), (2) Kemungkinan Pendapatan Diramalkan (Earning Per

Share), (3) Kontrol Pemilikan dan (4) Inflasi.

Alasan penulis melakukan penelitian ini adalah penulis ingin mengetahui

seberapa besar pengaruh faktor-faktor tersebut terhadap dividen per share. Beda

penelitian ini dengan penelitian sejenis terdahulu adalah rasio likuiditas yang

digunakan dalam penelitian ini adalah current ratio, debt to equity ratio, devidendper

share tahun sebelumnya dan earning per share. Sedangkan pada penelitian

sebelumnya menggunakan cash flow liquidity ratio ataupun cash ratio. Alasan penulis

menggunakan (1) current ratio karena menurut Bambang Riyanto posisi kas atau

likuiditas (Current ratio) dari suatu perusahaan merupakan faktor yang paling penting

yang harus dipertimbangkan sebelum mengambil keputusan para pemegang saham.

Karena makin kuat posisi likuiditas perusahaan suatu perusahaan terhadap prospek

kebutuhan dana diwaktu mendatang makin tinggi "dividen pay out ratio " nya.(2)

Debt to equity ratio karena debt to equity ratio mencerminkan kemampuan

perusahaan dalam memenuhi kewajibannya yang ditunjukkan oleh berapa bagian dari

modal sendiri yang digunakan untuk membayar hutang. Semakin rendah Debt to

Equity Ratio semakin tinggi kemampuan perusahaan dalam membayar seluruh

kewajibannya. (3) Devidend per share tahun sebelumnya karena devidend per share
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tahun sebelumnya dapat memberikan kesan kepada investor bahwa perusahaan

mempunyai prospek di masa yang akan datang. Apabila dividen tidak diturunkan

walaupun keuntungan yang diperoleh perusahaan tersebut turun maka kepercayaan

investor terhadap perusahaan tersebut akan lebih besar. (4) Earning Per Share karena

earning per share merupakan tingkat keuntungan bersih yang mampu diraih oleh

perusahaan pada saat menjalankan opersainya. Semakin besar earning after tax maka

pendapatan dividen kas per lembar saham (cash dividend per share) yang akan

diterima oleh para pemegang saham biasa (common stock) juga semakin besar.

Tabel 2.1

Ringkasan Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Dividen

No Peneliti Faktor Keterangan

1. Lintner(1956) • Earning Per Share (+) Signifikan

• Dividen Per Share Tahun (+) Signifikan

Sebelumnya

2. Parthington (1989) • Profitabilitas (EAT) (+) Signifikan

• Likuiditas (CR) (-) Tidak Signifikan

• Investasi (ROI) (-) Tidak Signifikan j

• Pembiayaan (DT A) (-) Tidak Signifikan

• Earning (EPS)
(+) Signifikan

3. Bambang Riyanto • Current Ratio (+) Positif

(1995) • Debt to Equity Ratio (-) Negatif

• Earning Per Share (+) Positif

• Kontrol
(-) Negatif

4. Martin Petty, Keown, • Current Ratio (+) Positif

Scott (1991) • Earning Per Share (+) Positif

• Kontrol
(-) Negatif

• Inflasi
(-) Negatif
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2.2. Landasan Teori

2.2.1. Pengertian Manajemen Keuangan

Manajem keuangan adalah suatu aktivitas pengaturan kegiatan keuangan yang

meliputi usaha untuk mendapatkan dana dan mengalokasikan dana secara efisien,

termasuk didalamnya kegiatan perencanaan, analisis, dan pengendalian kegiatan

Keuangan. Mereka yang melaksanakan kegiatan itu disebut sebagai manajer

keuangan. Dewasa ini manajer keuangan memegang peranan yang penting dimana

tugas manajer keuangan tidak hanya mencatat, membuat laporan keuangan,

mengendalikan posisi kas, membayar tagihan-tagihan dan mencari dana. Manajer

keuangan hams mampu untuk menginvestasikan dana yang dimiliki perusahaan,

mengatur kombinasi sumber daya yang optimal dan mendistribusikan keuntungan

(pembagian dividen). Beberapa keputusan manajer keuangan itu digunakan untuk

memaksimalkan nilai perusahaan sehingga akan mempengaruhi nilai perusahaan

secara keseluruhan.

2.2.2. Fungsi Manajemen Keuangan

Fungsi manajemen keuangan dibagi dalam tiga bidang keputusan yaitu:

(a) Keputusan Penggunaan Dana

Keputusan Penggunaan dana tersebut juga keputusan investasi yang tercermin

pada sisi aktiva perusahaan sehingga akan mempengaruhi struktur kekayaan

perusahaan. Keputusan investasi berkaitan dengan usaha untuk mendanai

kegiatan perusahaan. Dari kegiatan penanaman tersebut, perusahaan



mengharapkan untuk mendapatkan hasil yang lebih besar dari jumlah dana

yang ditanamkan.

(b) Keputusan Memperoleh Dana

Keputusan pendanaan akan tercermin pada sisi passiva perusahaan.

Keputusan pendanaan pendanaan ini berkaitan dengan penentuan sumber daya

yang digunakan perusahaan. Pada kegiatan pemenuhan dana ini, dana

perusahaan diperoleh dari sumber keuangan ekstemal dengan cara

menerbitkan aktiva finansial (selembar kertas mempunyai nilai pasar karena

mempunyai hak memperoleh penghasilan). Salah satu sumber eksternal

perusahaan adalah emisi saham baru pada pasar modal.

(c) Keputusan Dividen

Keputusan kebijaksanaan dividen berkaitan dengan penentuan pembagian

pendapatan antara penggunaan dana untuk dibayarkan kepada para pemegang

saham sebagai dividen atau ditahan oleh perusahaan sebagai laba ditahan.

Semakin tinggi laba yang ditahan berarti semakin rendah laba yang

dibayarkan kepada pemegang saham. Dengan semakin tinggi tingkat dividen

yang mengakibatkan bertambahnya tingkat pertumbuhan dalam pendapatan

dana dari harga saham

2.2.3. Pengertian Dividen

Secara umum pengertian dividen adalah pembagian keuntungan yang

diperoleh perusahaan yang diberikan kepada pemegang saham atau investor.
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"Presentase dari pendapatan akan dibagikan kepada pemegang saham sebagai cash

devident disebut deviden Pay Out Ratio". (Bambang Riyanto, 1995266)

Robert Ang (1997) menyatakan bahwa dividen merupakan nilai pendapatan

bersih perusahaan setelah pajak dikurangi dengan laba ditahan (retained earnings)

yang ditahan sebagai cadangan bagi perusahaan. Deviden ini untuk dibagikan kepada

para pemegang saham sebagai keuntungan dari laba perusahaan. Cadangan yang

diambil dari EAT dilakukan sampai cadangan mencapai minimum dua puluh persen

dari modal yang ditempatkan. Modal yang ditempatkan adalah modal yang disetor

penuh ditambah dengan modal yang belum disetor sehubungan dengan penerbitan

saham baru seperti rights dan warran. Keputusan mengenai jumlah laba yang ditahan

dan deviden yang akan dibagikan diputuskan dalam Rapat Umum Pemegang Saham

(RUPS).

Kebijakan dividen merupakan keputusan pembayaran dividen yang

mempertimbangkan maksimalisasi harga saham saat ini dan periode mendatang.

Dalam penentuan besar kecilnya dividen yang akan dibayarkan ada perusahaan yang

sudah merencanakan dengan menetapkan target Devidend Payout Ratio didasarkan

atas perhitungan keuntungan yang diperoleh setelah dikurangi pajak. Penentuan

besarnya Devidend Payout Ratio akan menentukan besar kecilnya laba yang ditahan.

Setiap ada penambahan laba yang ditahan berarti ada penambahan modal sendiri

dalam perusahaan dengan biaya murah. Adapun tujuan dari pembagian dividen

adalah sebagai berikut: a) untuk memaksimumkan kemakmuran bagi pemegang

saham. Hal ini sangat beralasan, karena tingginya dividen yang dibayarkan akan
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mempengaruhi harga saham. Sebagai investor menanamkan dananya dipasar modal

adalah untuk mendapatkan dividen. Mereka percaya bahwa dividen yang tinggi

mencerminkan bahwa prospek perusahaan bagus dimasa yang akan datang sehingga

harga saham akan naik. b) Untuk menunjukkan likuiditas perusahaan. Dengan

dibayarkannya dividen diharapkan kinerja perusahaan dimata investor bagus. Sering

kita jumpai bahwa sebagian perusahaan memberikan jumlah dividen tetap untuk

setiap periode. Hal ini dilakukan karena perusahaan ingin diakui oleh investor bahwa

perusahaan yang bersangkutan adalah mampu menghadapi gejolak ekonomi dan

mampu memberikan hasil-hasil kepada investor, c) Sebagian investor memandang

bahwa resiko dividen adalah lebih rendah dibanding resiko kapital gain, d) Untuk

memenuhi kebutuhan para pemegang saham akan pendapatan tetap yang digunakan

untuk keputusan konsumsi. e) Dapat digunakan sebagai alat komunikasi antara

manajer dan pemegang saham. Informasi secara keseluruhan tentang kondisi intern

perusahaan sering tidak diketahui oleh investor, sehingga melalui devidenlah

pertumbuhan dan prospek perusahaan bisa diketahui oleh para investor dalam

melakukan suatu investasi terhadap perusahaan-perusahaan yang dianggapnya

memiliki komitmen yang jelas dalam kebijakan dividennya. (Suad Husnan, 1998)

2.2.4. Studi Mengenai Kebijakan Dividen

Salah satu kebijakan yang harus diambil oleh manajemen kauangan adalah

memutuskan apakah laba yang diperoleh oleh perusahaan selama satu peiode akan

dibagi semua atau dibagi sebagian untuk dividen dan sebagian lagi dibagi dalam
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bentuk laba ditahan. Sebagaimana yang kita ketahui bahwa, perusahaan selalu

dihadapkan pada dua masalah yang penting dan berkaitan, Keputusan dividen dan

pembalanjaan jangka panjang. Disamping itu masih ada satu masalah lagi yaitu

keputusan untuk menentukan berapa banyak dividen yang harus dibagikan kepada

pemegang saham, ketiga keputusan ini (kombinasinya) akan mempunyai pengaruh

terhadap nilai perusahaan yang mencerminkan dari harga pasar sahamnya. Keputusan

dividen pada dasarnya akan menentukan barapa banyak keuntungan yang akan

dibagikan kepada para pemegang saham dan berapa banyak keuntungan yang akan

ditahan.

Dalam hal ini kebijakan dividen merupakan keputusan yang berkaitan dengan

penentuan apakah laba yang diperoleh perusahaan akan dibagikan kepada pemegang

saham sebagai deviden atau akan ditahan sebagai laba dan selanjutnya untuk

diinvestasikan kembali dimasa yang akan datang. Dalam merumuskan kebijakan

dividen, manajer keuangan menghadapi trade off. Dengan mengasumsikan bahwa

manajemen sudah memutuskan berapa banyak investasi dan memilih paduan utang

modalnya untuk mendanai investasinya ini. Keputusan untuk membayar dividen yang

besar berarti secara simultan memutuskan untuk menahan sedikit laba, jikalau ada ini

nantinya menghasilkan keuntungan yang lebih besar pada pendanaan modal

ekstemal. Sebaliknya, dengan investasi dan keputusan pendanaan perusahaan,

pembayaran dividen yang kecil akan berarti penahanan laba yang tinggi dengan lebih

sedikit kebutuhan dana modal yang dihasilkan dari luar, yang tentu saja akan

memberikan pengaruh yang besar terhadap internal perusahaan.
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2.2.5. Macam-Macam Dividen

Dividen yang dibayarkan kepada pemegang saham ditinjau dari bentuknya

ada dua macam yaitu:

(a) Dividen Tunai (Cash Dividen)

Merupakan bagian keuntungan perusahaan yang dibagikan kepada para

pemegang saham dalam bentuk cash (tunai)

(b) Dividen Saham (Stock Dividen)

Merupakan bagian keuntungan perusahaan yang dibagikan kapada para

pemeganng saham dalam bentu saham. Tujuan perusahaan memberikan stock
dividen adalah untuk menghemat kas karena ada kesempatan investasi yang

lebih menguntungkan namun hal ini akan mengakibatkan kekecewaan

pemegang saham.

2.2.6. Berbagai Macam Kebijakan Dividen

Kebijakan dividen menyangkut keputusan untuk membagikan laba atau

menanamnya guna diinvestasikan kembali dalam perusahaan. Apabila dividen yang

dibayarkan secara tunai semakin meningkat maka semakin sedikit dana yang tersedia
untuk re-investasi. Ada bermacam-macam kebijakan dividen yang dilakukan oleh

perusahaan antara lain: (Bambang Riyanto 1995 :269)

a. Kebijakan dividen yang stabil

Banyak perusahaan yang menjalankan kebijakan dividen yang stabil, artinya
jumlah dividen per lembar saham yang dibayarkan setiap tahunnya relatif tetap
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selama jangka waktu tertentu meskipun pendapatan per lembar saham per

tahunnya berfluktuasi. Dividen yang stabil ini dipertahankan untuk beberapa

tahun, dan kenaikan pendapatan tersebut nampak mantap secara relatif

permanen, barulah besarnya dividen per lembar saham dinaikkan.

b. Kebijakan dividen dengan penetapan jumlah dividen minimal plus eksatra

tertentu.

Kebijakan ini menetapkan jumlah rupiah minimal perlembar saham setiap

tahunnya. Dalam keadaan keuangan yang lebih baik perusahaan akan

membayarkan dividen ekstra diatas jumlah minimal plus. Bagi pemodal ada

kepastian akan menerima jumlah dividen yang minimal setiap tahunnya

meskipun keadaan keuangan agak memburuk. Tapi di lain pihak kalau keadaan

keuangan baik maka pemodal akan menerima dividen minimal tersebut

ditambah dengan dividen tambahan.

c. Penetapan pay out ratio yang konstan

Perusahaan yang menjalankan kebijakan ini menetapkan deviden pay out ratio

yang konstan, misalnya 50 %. Ini berarti bahwa jumlah dividen per lembar
saham yang dibayarkan setiap tahunnya akan berfluktuasi sesuai dengan

perkembangan keuntungan netto yang diperoleh setiap tahunnya.

d. Kebijakan dividen fleksibel

Perusahaan yang menjalankan kebijakasanaan ini menetapkan bahwa besarnya

dividen pay out ratio setiap tahunnya disesuaikan dengan posisi finansial dan

kebijakan finansial dari perusahaan yang bersangkutan.
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2.2.7. Faktor - faktor Yang Mempengaruhi Kebijakan Dividen

Faktor - faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen suatu perusahaan

adalah (Weston J.Fled dan Copeland Thomas E, 1989:98)

a. Posisi likuiditas penisahaan

Posisi kas atau likiuditas suatu penisahaan merupakan yang penting yang

harus dipertimbangkan sebelum keputusan untuk menetapkan besarnya

dividen yang akan dibayarkan kepada pemegang saham. Dividen -merupakan

cash out flow, sehingga semakin kuat posisi likuiditas perusahaan berarti

semakin besar kemampuan untukmembayar dividen.

b. Kebutuhan dana untuk membayar hutang

Apabila suatu perusahaan akan memperoleh hutang baru atau menjual obligasi

baru untuk membiayai perluasan perusahaan, sebelumnya harus sudah

direncanakan bagaimana caranya untuk membayar kembali hutang tersebut.

Hutang dapat dilunasi pada hari jatuh tempo dengan mengganti hutang

tersebut dengan Jiutang baru atau perusahaan iiarus menyediakan dana sendiri

yang berasal dari keuntungan yangn diperoleh perusahaan,

c. Tingkatpertumbuhan perusahaan

Makin cepat tingkat pertumbuhan suautu perusahaan makin besar kebutuhan

dan untuk membiayai pertumbuhannya, perusahaan biasanya lebih senang

untuk menambah labanya dari pada dibayarkan kepada pemegang sahamnya.
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d. Pengawasan tehadap perusahaan

Variabel penting lainnya adalah kontrol atau pengawasan terhadap

perusahaan. Ada perusahaan yang mempunyai kebijakan hanya membiayai

ekspansinya dengan dana dengan dana yang berasal dari sumber internalnya

saja. Hal ini didasarkan atas pertimbangan bahwa jika ekspansi dibiayai

dengan dana yang berasal dari penjualan saham baru akan melemahkan

kontrol dari kelompok dominan di dalam perusahaan. Demikian pula kalau

membiayai ekspansi dengan hutanng akan memperbesar resiko finansialnya.

e. Undang - undang

Undang - undang menentukan bahwa dividen harus dibiayai dari laba, baik

laba tahun berjalan maupun laba tahun lalu yang ada dalam pos laba ditahan

dalam neraca. Peraturan pemerintah menekankan pada tiga hal yaitu:

peraturan laba bersih yang menyatakan bahwa dividen dapat dibayar dan laba

saat ini atau tahun lalu, peraturan larangan pengurangan modal yang

melindungi pemberian kredik karena adanya larangan untuk membayar

dividen dengan mengurangi modal, dan peraturan kepailitan yang menyatakan

bahwa peusahaan tidak dapat membayar dividen pada saat pailit karena

kewajiban lebih besardari aktiva.

f. Larangan dalam perjanjian hutang

Perjanjian hutang khususnya apabila merupakan hutang panjang yang

membatasi kemampuan suatu perusahaan untuk membayar dividen kas.

Larangan ini dibuat untuk melindungi kedudukan pemberi pinjaman.
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g. Tingkat ekspansi aktiva

Semakin cepat suatu perusahaan berkembang, semakin besar kebutuhannya

untuk membiayai ekspansi aktivanya. Kalau kebutuhan dana dimasa depan

semakin besar, perusahaan akan cenderung menahann laba dari pada

pembayarannya.

h. Tingkat laba

Tingkat hasil pengembalian atas aktiva yang diharapkan akan menentukan

pilihan relatif untuk membayar laba tersebut dalam bentuk dividen pada

pemegang saham atau menggunakan di perusahaan tersebut.

i. Stabilitas laba

Suatu perusahaan yang mempunyai laba stabil sering kali dapat

memperkirakan berapa besar laba di masa yang akan datang. Perusahaan ini

cenderung membayarkan laba dengan presentase yang lebih tinggi dari

perusahaan yang labanya berfluktuasi.

j. Posisi pemegang saham sebagai pembayar pajak

Posisi pemegang saham sebagai pembayar pajak sangat mempengaruhi

keinginan untuk memperoleh dividen. Mereka memilih untuk mengambil

pendapatan dalam bentuk peningkatan modal daripda dividen, karena dividen

akan terkena pajak penghasilan yang lebih tinggi. Sedangkan pemegang

saham dari suatu perusahaan yang memiliki orang banyak akan memilih

pembayaran dividen yang lebih tinggi.
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k. Pajak atas laba yang diakumulasikan secara salah.

Untuk mencegah pemegang saham hanya menggunakan perusahaan suatau

perusahaan sebagi penyimpanan uang yang dapat digunakan untuk

menghindari tarifpajak penghasilan pribadi yang tinggi, peraturan perpajakan

perusahaan menentukan suatu pajak tambahan khusus terhadap penghasilan

yang diakumulasikan secara tidak benar.

Namun dalam penelitian ini faktor-faktor tersebut tidak semuanya digunakan

melainkan hanya faktor current ratio, debt to equity ratio, devidend per share tahun

sebelumnya dan earning per share.

2.2.8. Teori Kebijakan Dividen

Menurut Brigham (1983) menyebutkan ada tiga teori dari preferensi investor

yaitu:

a. Dividend Irrelevance Theory

adalah suatu teori yang menyatakan bahwa kebijakan dividen tak mempunyai

pengaruh baik terhadap nilai perusahaan maupun biaya modalnya.

b. Bird in-the Hand Theory

Myron Gordon dan j. Litner mengemukakan bahwa biaya modal sendiri akan

naik jika dividen pay out ratio (DPR) rendah. Hal ini dikarenakan investor

lebih suka menerima dividen daripada capital gains.
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c. Tax Differential Theory

Litzzenberger Ramaswami menyatakan bahwa apabila dividen dikenai pajak

dengan pajak yang lebih tinggi daripada pajak atas capital gain, pemodal

menginginkan agar dividen tersebut dibagikan dalam jumlah yang kecil

dengan maksud untuk memaksimalkan nilai perusahaan.

2.2.9. Dividen Per Lembar Saham

Dividen per lembar saham merupakan pembagian keuntungan yang diperoleh

perusahaan yang diberikan kepada pemegang saham atau investor. Hal ini sangat erat

kaitannya dengan fungsi manajer keuangan tenitama pada bagian keputusan

menegenai dividen yang berkaitan dengan keputusan pemenuhan kebutuhan dana, hal

ini diasumsikan sebagai berikut : Presentase dari pendapatan yang akan dibagikan

kepada pemegang saham sebagai cash dividen disebut dividend pay out ratio

(Bambang Riyanto, 1995 :226).

Devidend t

Devidend Per Share (DPS) = •
Jmlh Lbr Shm yg beredar

2.2.10. Faktor-faktor Yang Mempengaruhi Dividen Per Share

Menurut Bambang Riyanto (1995) ada beberapa faktor yang mempengaruhi

dividen yaitu: (1) Current ratio. Posisi likuiditas perusahaan (Current Ratio) Current

ratio merupakan salah satu ukuran rasio likuiditas (liquidity ratio) yang dihitung

dengan membagi aktiva lancar (current assets) dengan hutang/kewajiban lancar
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(current liability). Semakin besar current ratio menunjukkan semakin tinggi

kemampuan perusahaan dalam memenuhuhi kewajiban jangka pendeknya (termasuk

di dalamnya kewajiban membayar dividen kas yang terutang). Berdasar uraian

tersebut maka cunent ratio diprediksikan mempunyai pengaruh positif terhadap

dividen per lembar saham. Karena dividen merupakan cash outflow, maka dividen

tergantung pada kemampuan membayar dari peusahaan tersebut. (2) Debt to equity

ratio. Kebutuhan dana untuk membayar hutang (Debt to Equity Ratio),

mencerminkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya yang

ditunjukkan oleh berapa bagian dari modal sendiri yang digunakan untuk membayar

hutang. Semakin rendah Debt to Equity Ratio semakin tinggi kemampuan perusahaan

dalam membayar seluruh kewajibannya. Berdasarkan uraian tersebut, maka debt to

equity ratio diprediksikan mempunyai pengaruh negatif terhadap dividen per lembar

saham. (3) Earning Per Share. Tingkat pertumbuhan perusahaan (Earning Per Share)

merupakan tingkat keuntungan bersih yang mampu diraih oleh perusahaan pada saat

menjalankan opersainya. Semakin besar earning after tax maka pendapatan dividen

kas per lembar saham (cash dividend per share) yang akan diterima oleh para

pemegang saham biasa (common stock) juga semakin besar. Hal tersebut dengan

asumsi jika dividen bagi para pemegang saham minoritas dan jumlah saham yang

beredar (saham biasa) relatif tetap. Berdasarkan uraian diatas, maka eraning per share

diprediksikan mempunyai pengaruh positif terhadap dividen per lembar saham. Dan

(4) Devidend Per Share tahun sebelumnya (DPS-1). Pada umumnya perusahaan tidak

bersedia mengurangi jumlah dividen yang dibayarkan dan akan menemgkatkan
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dividen apabila peningkatan itu dapat dipertahankan untuk tahun-tahun selanjutnya.

Dividen yang stabil dapat memberikan kesan kepada investor bahwa perusahaan

mempunyai prospek di masa yang akan datang. Apabila dividen tidak diturunkan

walaupun keuntungan yang diperoleh perusahaan tersebut turun maka kepercayaan

investor terhadap perusahaan tersebut akan lebih besar. Berdasarkan uraian tersebut,

maka devidend per share tahun sebelumnya diprediksikan mempunyai pengaruh

positifterhadap dividen per lembar saham.
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BABm

METODE PENELITIAN

3.1. Populasi dan Sampel

Populasi merupakan kelompok dari perusahaan-perusahaan yang

dikategorikan sebagai perusahaan yang tergabung dalan Indeks LQ-45 di Bursa Efek

Jakarta. Sedangkan sampel dalam penelitian ini adalah perusahaan yang tergabung

dalam Indeks LQ-45 yang paling tidak pernah membagikan dividen satu kali pada

tahun 2002 sampai dengan tahun 2004.

Adapun teknik sampling yang digunakan adalah purposive sampling yaitu

sengaja dipilih agar dapat mewakili populasinya. Pertimbangan dalam penelitian

sampel adalah perusahaan yang tergabung dalam Indes LQ-45 di Bursa Efek Jakarta

(BEJ) yang membagikan dividen pada tahun 2002 sampai dengan 2004.

3.2. Pendekatan Studi

Dalam penelitian ini data yang digunakan adalah data sekunder yaitu data

yang diperoleh secara tidak langsung yang diperoleh dari Indonesian Capital Market

Directory (ICMD).
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3.3. Data Yang Dibutuhkan

Data-data yang diperlukan dalam penelitian iniadalah:

1. Daftar perusahaan yang tergabung dalam Indeks LQ-45 yang terdaftar pada

Bursa Efek Jakarta yang pernah membagikan dividen pada tahun 2002-

2004. Berikut ini adalah daftar nama-nama perusahaan yang dijadikan

sampel dalam penelitian.

Tabel 3.1
Daftar Perusahaan-Perusahaan Yang Dijadikan SampelPenelitian

No Kode Perusahaan Sampel No Kode Perusahaan Sampel

1 AALI Astra Argo Lestari 9 ISAT Indosat Tbk

2 ASGR Astra Graphia Tbk 10 KAEF Kimia Farma

3 AUTO Astra Otoparts 11 MPPA Matahari Putra Prima

4 BLTA Berlian Laju Tanker 12 RALS Ramayana Lestari Sentosa

5 DNKS Dankos Laboratories 13 TINS Tambang Timah

6 GGRM Gudang Garam 14 PTBA Tambang Batu Bara Bukit Asam

7 HMSP HM Sampoerna 15 TLKM Telkom

8 INDF Indofood Sukses Makmur 16 UNVR Unilever Indonesia Tbk

2. Data yang diperlukan dalam penelitian ini adalah laporan keuangan tahunan

perusahaan-perusahaan yang akan dijadikan objek penalitian yang mana

memuat Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Dividen Per

Share tahun sebelumnya (DPS - 1), Earning Per Share (EPS) dan Dividen

Per Lembar Saham tahun ini. Serta informasi-informasi yang mendukung
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yang terdapat pada laporan keuangan perusahaan-perusahaan yang

tergabung dalan Indeks LQ-45 di BEJ selama periode 2002-2004

3.4. Alat Pengumpul Data

• Studi Pustaka

Yaitu metode penelitian berdasar kepustakaan (mempelajari dan membaca

buku, jurnal, literatur atau bacaan lain yang berhubungan dengan penelitian

ini.

• Dokumentasi

Data yang diperoleh merupaka data sekunder yang didapat dari Bursa Efek

Jakarta dan Pojok BEJ di Fakultas Ekonomi Universitas Islam Indonesia

yang berupa laporan keuangan perusahaan yang tergabung dalam Indeks

LQ-45 serta informasi lainnya yang diperoleh dari internet.

3.5. Pengolahan dan AnalisisData

Data sekunder dalam penelitian ini dikumpulkan melalui berbagai sumber,

dianalisis dengan bantuan program komputer. Program yang digunakan adalah

dengan menggunakan program bantu Microsoft Office khususnya pada program

Exell dan untuk mengisi beberapa tambahan data dilakukan dengan bantuan program

statistik yaitu program SPSS. Selanjutnya setelah seluruh data dari perusahaan yang

dijadikan sampel penelitian yang dipeoleh datanva dilakukan perhitungan beberapa
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variabel yang diperlukan dalam observasi untuk dapat menghasilkan hasil yang lebih

baik.

Kriteria pengujian

Analisis Persamaan Regresi Linier Barganda

Untuk menguji hipotesis yang telah dimmuskan diatas maka dalam penelitian ini

digunakan Analisis Regresi Berganda. Analisi Regresi berganda bertujuan untuk

mengetahui pengaruh antara variabel bebas (independen variabel) dengan variabel

terikat (dependen variabel).

a. Variabel dependen yaitu:

Dividen Per Lembar Saham (DPS)

Devidend t

Devidend Per Share (DPS);
Jmlh Lbr Shm yg beredar

b. Variabel independen, yaitu:

1. Current Ratio

Aktiva Lancar
Current Ratio =

Utang jangka pendek

2. Debt to Equity Ratio (DER)

Utang lancar + utang jk panjang
Debt to Equity Ratio (DER) =

Jumlah modal sendiri
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3. Dividen Per Share Tahun Sebelumnya (DPS- 1)

Devidend t-1

DPS tahun sebelumnya =
Jmlh Lbr Shm yg beredar

4. Earning Per Share (EPS)

EAT

Earning Per Share (EPS) =
Jmlh Lbr Shm yg beredar

Persamaan Regresi Linier Berganda dapat dimmuskan sebagai berikut:

DPSt = a+ pi CR+ P2 DER+ p3 DPS - 1+ P4 EPS+ e

Dimana

DPSt (Y) : Deviden Per Share Tahun ini

a : Konstanta

Pi,p2,p3,p4 : Kemiringan permukaan regresi atau permukaan respon, P
menyatakan koefisien regresi dari variabel Xl, X2, X3, X4

Xl : Current Ratio (CR)

X2 : Debt to Equity Ratio (DER)

X3 : Devidend Per Share Tahun Sebelumnya (DPS-1)

X4 : Earning PerShare (EPS)

e : Suku kesalahan, berdistribusi normal dengan rata-rata 0, untuk
tujuan penelitian, e diasumsikan 0
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Pengujian Hipotesis

Selanjutnya untuk menguji hipotesis yang diajukan tentang pengaruh variabel

terikat dapat digunakan alat analisis statistik uji Fdan uji T

1. Pengujian secara serentak atau simultan (uji F)

Uji statistik Fbertujuann untuk mengetahui pengaruh semua variabel besas yang

terdapat didalam model secara bersama-sama (simultan) terhadap variabel

(Algifiaril997:64)

Ho : pi ; P2 ; p3 ; p4 =0artinya diduga XI; X2 ;X3; X4 (variabel independen)

secara serentak tidak mempengaruhi signifikan terhadap Y(variabel dependen).

Menentukan level signifikansi dengan menggunakan Ftabel sebesar 5%. Statistik

Fdapat dihitung dengan formula (Kuncoro 2001) sebagai berikut:

SSE SSR/K

F =

n-k SSE/(n-k)

SSR =Sum ofSquare Due To Regression = I(Y-Y)

SSE = Sum ojSquare error = Z'(Y-Y) i

N = Jumlah observasi

K = jumlahparameter

MSR = Mean square due to regression

MSE = Mean ofsquarre due toerror

Jika nilai f hitung lebih besar dari f tabel maka dapat disimpulkan bahwa semua

variabel bebas secara bersama-sama dapat mempengaruhi variabel-variabel
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terikat. (Algifiari 1997: 64). Sehingga nilai Fhitung dibanding dengan Ftabel

dengan kriteria

Ho = tidak dapat ditolak bila Fhitung <Ftabel

Ha =tidak dapat ditolak bila Fhitung >Ftabel

2. Pengujian secara parsial / individu (uji T)

Uji parsial bertujuan untuk membuat kesimpulan mengenai pengaruh masing-
masing variabel bebas terhadap variabel terikat (Algifiari, 1997:61)

Ha =a+ pi CR+ P2 DER+ p3 DPS - 1+ P4 EPS+ e

Artinya masing-masing variabel bebas CR, DER, DPS - 1dan EPS merupakan
penjelas yang signifikan terhadap variabel yang terikat DPS. Menguji hipotesis
dengan rumus, menentukan level signifikan dengan menggunakan derajat
kepercayaan 5%. Untuk menguji kedua hipotesis ini digunakan statistik t. Statist!

t hitung dihitung dari formula sebagai berikut:

t=(bl-0)/S = bl/S

Dimana S=deviasi standar, yang dilihat dari akar varian. Varians (variance) atau

S2 diperoleh dari SSE dibagi dengan jumlah derajat kebebasan (degree of

Freedom) dengan kata lain

SSE

S2
n-kDimana n=jumlah observasi, k=jumlah parameter dalam model tennasuk

intercept
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Dengan perumusan hipotesis sebagai berikut:

No Hipotesa Ho Hi

1. Current Ratio pi =0 pi>o

2. Debt to Equity Ratio p2 = 0 p2>0

3. Dividen Per Share tahun sebelumnya p3 = 0 P3>0

4. Earning Per Share p4 = 0 p4>0

Nilai dari penelitian (t hitung) yang didapat selanjutnya debandingkan dengan t

tabel sehingga dapatditarikkesimpulan berupa:

Ho = tidak dapat ditolak bila t hitung < t tabel

Ha = tidak dapat ditolak bila t hitung > ttabel

3. Menghitung koefisien diterminasi (R )

Nilai R2 menunjukkan seberapa besar model regresi mampu menjelaskan

variabilitas variabel-variabel tergantung yaitu dengan menggunakan:

Jk (reg)
R2 =

ZY2

Keterangan:

R2 :Koefisien diterminasi yang artinya besarnya pengaruh Xi,X2, X3,X4

secara besama-sama terhadap Y.

jk (reg): Jumlah kuadrat regresi

£ Y2 : Jumlah kuadrat regresi

Untuk menguji persamaan regresi linier berganda menggunakan rumus:
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R2/K
Fh =

(l-R)(n-k-l)

Keterangan:

K : Jumlah variabel bebas

N : Ukuran sampel £ perusahaan

Kriteria Pengujian:

Jika Fh > Ftdengan taraf nyata yang dipilih dengan dfpembilang tertentu dan df

penyebut maka sapat disimpulkan bahwa persamaan regresi linier adalah

signifikan.
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BABIV

ANALISIS DAN PEMBAHASAN

Berdasarkan data keuangan yang berupa neraca dan laporan laba rugi pada

perusahaan yang tergabung dalam Indeks LQ 45 di Bursa Efek Jakarta tahun 2002 -

2004 maka diperoleh informasi mengenai data-data keuangan perusahaan selama tiga

tahun terakhir. Bab ini menyajikan hasil yang diperoleh dalam penelitian dan analisis

secara kualitatif dan kuantitatif. Jumlah perusahaan yang menjadi sampel dalam

penelitian ini adalah sejumlah 16 perusahaan yang tergabung dalam Indeks LQ 45

dengan kriteria perusahaan tersebut selalu membagikan dividen untuk setiap

tahunnya. Data yang diperoleh diolah dengan menggunakan program Microsoft Excel

XP dan SPSS versi 12.0.

Dengan adanya analisis ini akan dapat diketahui seberapa besar pengaruh

variabel-variabel independen secara serentak dan bagaimana pengaruh secara parsial

terhadap variabel dependen. Kemudian dilakukan analisis pula variabel independen

apa yang mempengaruhi variabel dependen paling dominan. Sebelum melakukan

analisis pengaruh variabel-variabel independen terhadap variabel dependen,

dilakukan pengukuran untuk mengetahui kondisi umum dan perkembangan masing-

masing variabel penelitian. Langkah pertama dari analisa ini adalah menghitung

variabel yang mempengaruhi dividen perlembar saham pada kurun waktu 2002 -

2004. Variabel yang mempengaruhi dividen per lembar saham adalah Current Ratio

(CR), Debt to Equity Ratio (DER), Dividen Per Share tahun sebelumnya (DPS - 1)
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dan Earning Per Share (EPS). Selanjutnya menentukan tingkat signifikansi atau

variabel apa saja yang signifikan mempengaruhi dividen per lembar saham yang

dihitung dengan alat regresi linier berganda.

4.1. Menghitung Analisis Regresi Linier Berganda

Hipotesis pertama dianalisis dengan menggunakan analisa regresi linier

berganda. Persamaan regresi linier berganda digunakan untuk mengukur variabel-

variabel bebas yang menjadi faktor-faktor dari kebijakan dividen pada suatu

perusahaan, dalam hal ini dimmuskan sebagai berikut.

DPSt = a + pi CR+ p2 DER+ p3 DPS -1+ p4 EPS+ e

Dimana

DPSt (Y) : Deviden Per Share Tahun ini

a : Konstanta

pi,p2,p3,B4 : Kemiringan permukaan regresi atau permukaan respon, P

menyatakan koefisien regresi dari variabel Xl, X2, X3, X4

Xl : Current Ratio (CR)

X2 : Debt to Equity Ratio (DER)

X3 : Devidend Per Share Tahun Sebelumnya (DPS - 1)

X4 : Earning Per Share (EPS)

e : Suku kesalahan, berdistribusi normal dengan rata-rata 0, untuk

tujuan penelitian, e diasumsikan 0
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Dengan menggunakan regresi linier berganda maka penelitian ini menggunakan

program bantu statistik yaitu program SPSS dengan harapan dapat memperoleh hasil

yang maksimal sehingga dapat menjawab hipotesis seperti yang ada dibawah ini

HO : ul = u2

Berarti tidak terdapat pengaruh yang signifikan darivariabel: Current Ratio (CR),

Debt to Equity Ratio (DER), Dividen Per Share tahun sebelumnya dan Earning

Per Share (EPS) secara secara bersama-sama terhadap Dividen Per Lembar

Saham pada perusahaan yang tergabung dalam Indeks LQ-45 di Bursa Efek

Jakarta tahun 2002 - 2004.

HO : ul * u2

Berarti terdapat pengaruh yang signifikan dari variabel: Current Ratio (CR), Debt

to Equity Ratio (DER), Dividen Per Share tahun sebelumnya dan Earning Per

Share (EPS) secara secara bersama-sama terhadap Dividen Per Lembar Saham

pada perusahaan yang tergabung dalam Indeks LQ-45 di Bursa Efek Jakarta tahun

2002 - 2004.

Berikut ini akan ditampilkan tabel hasil dari variabel-variabel independen

yang diduga memiliki pengaruh terhadap variabel dependen.
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Tabel 4.1

Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Dividen Per Share tahun
sebelumnya Earning Per Share (EPS) dan Devidend Per Share(DPS) pada

perusahaan yang tergabung dalam Indeks LQ-45
di Bursa Efek Jakarta tahun 2002 - 2004

No
Nama

Perusahaan
Tahun EPS CR DER DPS-1 DPS

1
Astra Argo

Lestari

2002 150 0.99 0.97 10 60

2003 982 1.28 0.88 60 90

2004 509 121 0.6 90 150

2 Asra Graphia

2002 242 2.7 2.7 10 11

2003 16 4.76 1.98 11 12

2004 28 1.98 4.76 12 86

3 Astra Otopart

2002 343 1.97 0.75 65 85

2003 273 1.65 0.52 85 50

2004 381 1.43 0.62 50 80

4
Berlian Laju

Tanker

2002 51 1.98 1.6 162 13

2003 72 1.46 1.98 42 15

2004 59 1.35 1.62 58 15

5
Dankos

laboratories

2002 104 2.49 1.38 20 20

2003 930 1.82 20 20 10

2004 930 311 0.81 10 5

6
Gudang
Garam

2002 1.085 2.08 0.59 300 300

2003 930 1.68 0.58 300 300

2004 930 1.97 0.69 300 500

7
HM

Sampoerna

2002 371 3.35 0.85 25 50

2003 313 210 0.73 50 120

2004 454 4.08 1.31 120 275

8
Indofood

Sukses

2002 28 1.65 3.16 25 28

2003 86 1.47 2.58 28 28

2004 64 1.91 2.5 28 18

9 Indosat 2002 325 1.59 1.08 561 146

2003 1.175 1.39 1.15 146 145
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Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Dividen Per Share tahun
sebelumnya Earning Per Share (EPS) dan Devidend Per Share(DPS) pada

perusahaan yang tergabung dalam Indeks LQ-45
di Bursa Efek Jakarta tahun 2002 - 2004

2004 309 2.18 1.1 146 154

10 Kimia farma

2002 6 1.97 0.53 10.72 6

2003 8 2.03 0.81 1.913 8

2004 14 1.52 0.44 3 14

11
Matahari

Putra Prima

2002 39 1.43 0.97 10 39

2003 43 1.51 0.93 85 43

2004 46 1.14 1.43 13 46

12

Ramayana
Lestari

Sentosa

2002 214 1.8 0.71 100 214

2003 217 2.19 0.67 100 217

2004 45 1.93 0.54 120 45

13
Tambang

Timah

2002 27 2.69 0.49 53 27

2003 2.669 2.38 0.48 59 68

2004 358 2.49 0.6 68 162

14

Tambang

Batubara

B. Asam

2002 126 2.68 0.46 162 63

2003 99 3.78 0.49 42 58

2004 197 3.6 0.41 58 86

15 Telkom

2002 798 1.09 2.03
[

211 331

2003 302 0.79 1.69 331 331

2004 304 0.8 1.53 331 7

16
Unilever

Indonesia

2002 1.282 2.27 0.53 350 500

2003 1.282 1.62 0.63 500 80

2004 192 1.78 0.54 80 80
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Hipotesis diatas setelah dianalisis dengan menggunakan bantuan program statistik

SPSS diperoleh hasil sebagai berikut:

Tabel 4.2

Hasil perhitungan rata-rata dan deviasi standar dari variabel independen
dengan variabel dependen

Descriptive Statistics

Mean Std. Deviation N

DPS 108.1458 123.53034 48

CR 15.2646 55.44624 48

DER 1.5500 2.85162 48

DPS_1 112.9715 132.06264 48

EPS 248.3853 290.62070 48

a. Devidend Per Share

Dari tabel diatas hasil analisis statistik diskriptif diketahui bahwa variabel

Devidend Per Share (DPS) untuk pengujian seluruh tahun mempunyai mean sebesar

108.1458 hal ini berarti bahwa rata-rata dari DPS pada 48 perusahaan yang tergabung

dalam Indeks LQ 45 selama tiga tahun adalah sebesar 108.1458 dengan deviasi

standar 123.53034 yang menunjukkan terjadi penyimpangan terhadap variabel DPS

sebesar 123.53034 dari rata-ratanya yaitu 108.1458.

b. Current Ratio

Dari tabel diatas hasil analisis statistik diskriptif diketahui bahwa variabel

Current Ratio untuk pengujian seluruh tahun mempunyai mean sebesar 15.2646 hal

ini berarti bahwa rata-rata dari DPS pada 48 perusahaan yang tergabung dalam Indeks

LQ 45 selama tiga tahun adalah sebesar 15.2646 dengan deviasi standar 55.44624
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yang menunjukkan terjadi penyimpangan terhadap variabel DPS sebesar 55.44624

dari rata-ratanya yaitu 15.2646.

c. Debt to Equity Ratio

Dari tabel diatas hasil analisis statistik diskriptif diketahui bahwa variabel

Current Ratio untuk pengujian seluruh tahun mempunyai mean sebesar 1.5500 hal ini

berarti bahwa rata-rata dari DPS pada 48 perusahaan yang tergabung dalam Indeks

LQ 45 selama tiga tahun adalah sebesar 1.5500 dengan deviasi standar 2.85162 yang

menunjukkan terjadi penyimpangan terhadap variabel DPS sebesar 2.85162 dari rata-

ratanya yaitu 1.5500.

d. Deviden Per Share tahun sebelumnya

Dari tabel diatas hasil analisis statistik diskriptif diketahui bahwa variabel

Current Ratio untuk pengujian seluruh tahun mempunyai mean sebesar 112.9715 hal

ini berarti bahwa rata-rata dariDPS pada48 perusahaan yang tergabung dalam Indeks

LQ 45 selama tiga tahun adalah sebesar 112.9715 dengan deviasi standar 132.06264

yang menunjukkan terjadi penyimpangan terhadap variabel DPS sebesar 132.06264

dari rata-ratanya yaitu 112.9715.

e. Earning Per Share

Dari tabel diatas hasil analisis statistik diskriptif diketahui bahwa variabel

Current Ratio untuk pengujian seluruh tahun mempunyai mean sebesar 248.3853 hal

ini berarti bahwa rata-rata dari DPS pada 48 perusahaan yang tergabung dalam Indeks

LQ 45 selama tiga tahun adalah sebesar 248.3853 dengan deviasi standar 290.620770
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yang menunjukkan terjadi penyimpangan terhadap variabel DPS sebesar 290.620770

dari rata-ratanya yaitu 248.3853.

4.2. Analisis Dan Pembahasan

Tabel 4.3

Hasil Analisis Regresi Linier Berganda

1 (Constant)

CR

DER

OPSJ

EPS

Unstandarcfead

Coaffcianta

37.073

• 352

-9.422

.434

22.309

.290

5393

.112

055

• - DapandantVarlabla:OPS

Standardizad

CoaffktanU

•159

-219

.499

.399

1.992

-1.257

-1.757

3.992

3.004

CoaflKlanls*

99% ConManca Intarval lot B

-St.
.104

.215

.099

000

.004

-7.917

-.919

-20.239

.209

.055

J£E» Sound

92.094

.213

1393

.992

.291

-.079

-.183

.573

.343

..199

-.259

.509

.419

-.142

-.199

.439

339

.906

933

.995

734

V1F

1.241

1.201

1.130

1392

Dengan menggunakan bantuan program statistik SPSS diperoleh persamaan

regresi linier berganda sebagai berikut:

DPS = 37.037 - 0.352 CR - 9.422 DER+0.436 DPS - 1+0.168 EPS + e

Dari persamaan diatas menunjukkan bahwa koefisien regresi terbesar adalah

0.436 yang merupakan koefisien regresi variabel devidend per share tahun

sebelumnya. Hal ini menunjukkan bahwa deviden per share tahun sebelumnya paling

dominan mempengaruhi devidend per share tahun sekarang. Dari persamaan regresi

tersebut dapat diartikan pula sebagai berikut:

4.2.1. Makna Konstanta

Konstanta 37.037 menyatakan bahwa jika tidak ada cunent ratio, debt to

equity ratio, dividen per share tahun sebelumnya dan earning per share maka deviden

per sharesebesar 37.037 %
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4.2.2. Makna Koefisien Current Ratio (Xl)

Koefisien regresi variabel current ratio (CR) bertanda negatif sebesar -0.352,

berarti pada kondisi cateris paribus (variabel selain current ratio dalam keadaan tetap)

jika Current Ratio mengalami kenaikan sebesar 1 % maka Devidend Per Share akan

megalami penurunan sebasar -0.352.

4.2.3. Makna Koefisien Debt to Equity Ratio (X2)

Koefisien regresi variabel Debt to Equity Ratio (DER) bertanda negatif sebesar

-9.422, berarti pada kondisi cateris paribus (variabel selain Debt to Equity Ratio

dalam keadaan tetap) jika Debt to Equity Ratio mengalami peningkatan sebesar 1 %

maka Devidend Per Share akan megalami penurunan sebasar -9.422.

4.2.4. Makna Koefisien Devidend Per Share Tahun Sebelumnya (X3)

Koefisien Devidend Per Share Tahun Sebelumnya (DPS-1) bertanda positif

sebesar 0.436, bererti pada kondisi cateris paribus (variabel selain DPS-1 tetap), jika

DPS - 1 mengalami peningkatan sebesar 1% maka devidend Per Share akan

meningkat sebesar 0.436 %

4.2.5. Makna Koefisien Earning Per Share (X4)

Koefisien Earning Per Share Tahun Sebelumnya (EPS) bertanda positif sebesar

0.168, bererti pada kondisi cateris paribus (variabel selain EPS tetap), jika EPS

mengalami peningkatan sebesar 1% maka Devidend Per Share akan meningkat

sebesar 0.168%.
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4.3. Pengujian Hipotesis

43.1. Pengujian secara serentak atau simultan (uji F)

Uji statistik F bertujuan untuk mengetahui pengaruh semua variabel besas

yang terdapat didalam model secara bersama-sama (simultan) terhadap variabel

(Algifiari 1997: 64). Dalam hal ini uji F dilakukan untuk mengetahui apakah

variabel-variabel bebas dalam hipotesis serentak atau bersama-sama berpengaruh

terhadap devidend per share. Kriteria pengujian dilakukan dengan melihat besarnya F

hitung dibanding dengan F tabel padaderajat kepercayaan tertentu. Apabila F hitung

lebih kecil dari F tabel berarti Ho doterima, artinya secara bersama-sama variabel

independen tidak berpengaruh terhadap variabel dependen. Namun bila sebaliknya, F

hitung lebih besar dari F tabel berarti Ho ditolak jadi, secara bersama-sama variabel

independen berpengaruh terhadap variabel dependen. Menentukan level signifikansi

dengan menggunakan F tabel sebesar 5%. Statistik F dapat dihitung dengan formula

(Kuncoro 2001) sebagai berikut:

SSE SSR/K

F =

n-k SSE/(n-k)

SSR =Sum ofSquare Due To Regression = 27 (Y- Y)2

SSE = Sum ofSquare error = Z(Y- Y)2 i

N = Jumlah observasi

K =jumlah parameter

MSR = Mean square due to regression

MSE - Mean ofsquarre due to error
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- Jika F hitung > F tabel, maka Ho ditolak (HI diterima) artinya variabel

independen secara bersama-sama signifikan mempunyai pengaruh terhadap

variabel dependen.

- Jika F hitung < F tabel, maka Ho diterima (Hi ditolak) artinya variabel

independen secara bersama-sama signifikan tidak mempunyai pengaruh

terhadap variabel dependen.

Dari hasil pengujian dengan menggunakan program bantu statistik yaitu

dengan program SPSS, maka diperoleh uji F(F-Test) sebagai berikut:

Tabel 4.4

Hasil Uji F

ANOV/Sf?

Model

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

1 Regression

Residual

Total

323704.0

393504.0

717208.0

4

43

47

80925.990

9151.256

8.843 .000a

a. Predictors: (Constant), EPS, DPS_1, DER, CR

b. Dependent Variable: DPS
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Analisis dari output pada tabel diatas diperoleh F hitung sebesar 8.843 dengan

signifikansi 0.000a

Gam bar 4.1

Nilai Tabel Distribusi F

Daerah Penerimaan Daerah penolakan Ho

5.72

Dengan mengambil taraf signifikansi sebasar 5% maka didapat nilai Ftabel

adalah 5.72 (dicari dari tabel nilai kritis sebaran F, residual pada 43, regresi 4).

Karena ternyata F hitung > F tabel yaitu 8.843 > 2.589 maka Ho ditolak (HI

diterima) artinya variabel independen secara bersama-sama signifikan mempunyai

pengaruh terhadap variabel dependen (devidend per share). Dengan demikian
hipotesis pertama yang menyatakan bahwa Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio
(DER), Dividen Per Share tahun sebelumnya dan Earning Per Share (EPS) secara

simultan/serentak berpengaruh terhadap Dividen Per Lembar Saham pada perusahaan

yang tergabung dalam Indeks LQ-45 di Bursa Efek Jakarta terbukti.
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4.3.2. Pengujian secara individu/parsial (Uji T)

Uji parsial bertujuan untuk membuat kesimpulan mengenai pengaruh masing-

masing variabel bebas terhadap variabel terikat (Algifiari, 1997:61)

Ha = a + pi CR+ p2 DER+ p3 DPS -1+ P4 EPS+ e

Artinya masing-masing variabel bebas Carrent Ratio, Debt to Eequity Ratio,

Devidend Per Share tahun sebelumnya dan Earning Per Share merupakan penjelas

yang signifikan terhadap variabel yang terikat Devidend Per Share. Menguji hipotesis

dengan rumus, menentukan level signifikan dengan menggunakan derajat

kepercayaan 5%. Untuk menguji kedua hipotesis ini digunakan statistik t. Statistik t

hitung dihitung dari formula sebagai berikut:

t = (bl-0)/S = bl/S

Dimana S = deviasi standar, yang dilihat dari akar varian. Varians (variance) atau S

diperoleh dari SSE dibagi dengan jumlah derajat kebebasan (degree of Freedom)

dengan kata lain

SSE

S2=

2

n-k

Dimana n =jumlah observasi, k=jumlah parameter dalam model termasuk intercept.

Nilai dari penelitian (t hitung) yang didapat selanjutnya debandingkan dengan t tabel

sehingga dapatditarik kesimpulan berupa:
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Ho = tidak dapat ditolak bila thitung < ttabel

Hi = tidak dapat ditolak bila thitung > ttabel

a. Pengaruh Current Ratio terhadap Devidend Per Share

Menguji hipotesis dengan rumus, menentukan level signifikansi dengan

menggunakan derajat kepercayaan 5%dengan N48 maka hipotesa yang diuji adalah

sebagai berikut:

Ho :Tidak ada pengaruh signifikan dari Current Ratio terhadap DPS

Hi :Ada pengaruh positifdan signifikan dari Current Ratio terhadap DPS

Hasil analisis output, thitung sebesar -1.257 dengan signifikansi 0.215. Dari

taraf signifikansi a 5% pada tabel distribusi diperoleh nilai t adalah 2.021. Karena

statistik t hitung lebih kecil dari t tabel (-1257 <2.021) maka Ho diterima dan Hi
ditolakatau koefisien regresi tidak signifikan. Artinya Current Ratio secara signifikan

positif mempengamhi DPS tidak terbukti. Hal ini ditunjukkan dengan besarnya
signifikan t (sig t) sebesar 0.215 dimana signifikansi ini jauh lebih besar dari level
signifikansi yang digunakan (0.05).

Nilai koefisien current ratio adalah sebesar - 0.158. Arah koefisien regresi

untuk variabel ini adalah negatif. Hal ini menunjukkan bahwa peningkatan current

nitio akan menyebabkan DPS mengalami penurunan. Hasil pengujian hipotesis
variabel current ratio dengan melakukan uji satu sisi (one tail) menunjukkan thutung

sebesar -1.257 (tidak signifikan). Arah hubungan koefisien adalah negatif. Hasil
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penelitian ini tidak dapat mendukung hipotesis yang diajukan yaitu terdapat

hubungan positifantara current ratio dan dividend per share.

Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Edi Susanto

(2002) yang menyatakan bahwa current ratio tidak signifikan berpengaruh terhadap
dividen pada perusahaan yang listing di BEJ tahun 1999. Hasil penelitian ini

konsisten dengan penelitian Adedeji (1998) yang menyatakan bahwa likuiditas bukan

digunakan untuk membayar dividen tetapi dialokasikan pada pembelian aktiva tetap

atau aktiva lancar yang permanen, guna memanfaatkan kesempatan investasi yang

ada serta untuk biaya operasional.

Salah satu alasan yang dapat diajukan adalah perusahaan yang berkembang

dan menguntungkan mungkin tidak likuid karena dana yang dimilikinya digunakan

untuk keperluan aktiva tetap dan modal kerja permanen. Manajemen perusahaan

biasanya ingin mempertahankan tingkat likuiditas tetentu untuk memberikan

perlindungan dan fleksibilitas keuangan terhadap ketidakpastian. Untuk mencapai
tujuan tersebut, manajemen perusahaan mungkin melakukan penolakan untuk

mambayar dividen dalam jumlah besar.

b. Pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Devidend Per Share

Menguji hipotesis dengan rumus, menentukan level signifikansi dengan

menggunakan derajat kepercayaan 5%dengan N48 maka hipotesa yang diuji adalah

sebagai berikut:

Ho :Tidak ada pengaruh signifikan dari Debt to Equity Ratio terhadap DPS
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Hi :Ada pengaruh positifdan signifikan dari Debt to Equity Ratio terhadap DPS

Hasil analisis output, t hitung sebesar -1.757 dengan signifikansi 0.086. Dari

taraf signifikansi a 5% pada tabel distribusi diperoleh nilai t adalah 2.021. Karena

statistik t hitung lebih kecil dari t tabel (-1.757 <2.021) maka Ho diterima dan Hi

ditolakatau koefisien regresi tidak signifikan. Artinya Debt to Equity ratio secara

signifikan positif mempengaruhi DPS tidak terbukti. Hal ini ditunjukkan dengan

besarnya signifikan t(sig t) sebesar 0.086 dimana signifikansi ini jauh lebih besar dari

level signifikansi yang digunakan (0.05).

Nilai koefisien DER adalah sebesar -0.218 arah koefisien regresi untuk

variabel ini adalah negatif. Hal ini menunjukkan bahwa peeningkatan DER akan

menyebabkan DPS mengalami penurunan dan hal ini sesuai dengan prediksi yang

diharapkan. Hasil pengujian hipotesis variabel debt to equity ratio dengan

menggunakan uji satu sisi (one tail) menunjukkan t hitung sebesar -1.757 (tidak
signifikan). Walaupun arah hubungan koefisien adalah negatif dan sesuai dengan

prediksi, pengujian ini tidak berhasil mendukung hipotesis yang diajukan karena debt
to equity ratio tidak mempunyai pengaruh terhadap devidend per share.

Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Patrington

(dalam Sunarto dan Andi Kartika, 2003) yang menunjukkan bahwa tingkat hutang
yang tinggi akan mempengaruhi tingkat pembayaran deviden yang semakin rendah.
Dengan kata lain, debt to equity ratio berpengaruh negatif terhadap devidend per

share.
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c. Pengaruh Devidend Per Share Tahun Sebelumnya (DPS-1) terhadap DPSt

Menguji hipotesis dengan rumus, menentukan level signifikansi dengan

menggunakan derajat kepercayaan 5%dengan N48 maka hipotesa yang diuji adalah

sebagai berikut:

Ho : Tidak ada pengaruh signifikan dari Devidend Per Share Tahun Sebelumnya

terhadap DPS

Hi : Ada pengaruh positif dan signifikan dari Devidend Per Share Tahun

Sebelumnya terhadap DPS

Hasil analisis output, t hitung sebesar 3.882 dengan signifikansi 0.000. Dari

taraf signifikansi a 5% pada tabel distribusi diperoleh nilai t adalah 2.021. Karena

statistik t hitung lebih besar dari t tabel (3.882 > 2.021) maka Ho ditolak dan Hi

diterima atau koefisien regresi signifikan. Artinya Devidend Per Share Tahun

Sebelumnya secara signifikan positif mempengaruhi DPS terbukti. Hal ini

ditunjukkan dengan besarnya signifikan t (sig t) sebesar 0.000 dimana signifikansi ini

jauh lebih kecil dari level signifikansi yang digunakan (0.05).

Nilai koefisien DPS-1 adalah sebesar 0.466. Arah koefisien regresi untuk

variabel ini adalah positif hal ini menunjukkan bahwa peningkatan DPS-1 akan

meyebabkan DPS mengalami kenaikan dan hal ini sesuai dengan prediksi yang

diharapkan. Hasil pengujian hipotesis variabel devidend per share tahun sebelumnya

dengan melakukan uji satu sisi (one tail) menunjukkan t hitung sebesar 3.882. Arah

hubungan koefisien adalah positif. Pengujian ini berhasil mendukung hipotesis yang
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diajukan yaitu Devidend Per Share tahun sebelumnya mempunyai pengaruh positif

terhadap Devidend Per Share. Hasil penelitian mendukung penelitian yang dilakukan

oleh litner (1956) sebagaimana dikutip dalam Mutaminah dan Sulistyo (2000) yang

menyatakan bahwa pada umumnya perusahaan tidak bersedia untuk mengurangi

besarnya dividen sehingga deviden per share tahun sekarang dipengaruhi oleh

devidend per share tahun sebelumnya.

d. Pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap Devidend Per Share

Menguji hipotesis dengan rumus, menentukan level signifikansi dengan

menggunakan derajat kepercayaan 5%dengan N48 maka hipotesa yang diuji adalah

sebagai berikut:

Ho :Tidak ada pengaruh signifikan dari Earning Per Share terhadap DPS

Hi: Ada pengaruh positifdan signifikan dari Earning Per Share terhadap DPS

Hasil analisis output, t hitung sebesar 3.004 dengan signifikansi 0.004. Dari

taraf signifikansi a 5% pada tabel distribusi diperoleh nilai t adalah 2.021. Karena

statistik t hitung lebih besar dari t tabel (3.004 > 2.021) maka Ho ditolak dan Hi

diterima atau koefisien regresi signifikan. Artinya Earning Per Share Tahun

Sebelumnya secara signifikan positif mempengaruhi DPS terbukti. Hal ini

ditunjukkan dengan besarnya signifikan t (sig t) sebesar 0.004 dimana signifikansi ini

jauh lebih kecil dari level signifikansi yang digunakan (0.05).

Nilai koefisien EPS adalah sebesar 0.396. Arah koefisien regresi untuk

variabel ini adalah positif. Hal ini menunjukkan bahwa peningkatan EPS akan
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menyebabkan DPS mengalami kenaikan dan hal ini sesuai dengan prediksi yang

diharapkan. Hasil pengujian hipotesis variabel earning per share dengan melakukan

uji satu sisi (one tail) menunjukkan t hitung sebesar 3.004. Arah koefisien adalah

positif.

Pengujian ini berhasil mendukung hipotesis yang diajukan yaitu Earning Per Share

mempunyai pengaruh positifterhadap Devidend Per Share.

Hasil penelitian yang diajukan mendukung penelitian yang dilakukan oleh

Aharony dan Swary (1980) yang telah melakukan penelitian pada saham-saham yang

tercatat di New York Stock Exchange dan mengumumkan bahwa pengumuman

earning dan pengumuman perubahan dividen memberi informasi yang bermanfaat

bagi investor yang tercermindari perubahan harga saham. Hasil penelitian konsisten

dengan penelitian yang dilakukan oleh surasni (1998) yang juga menyatakan bahwa

EPS berpengaruh signifikan positif terhadap Deviden Per Share pada perusahaan

manufaktur yang listing diBEJ periode 1993-1995

Salah satu alasan yang dapat diajukan adalah dividen akan dibagikan apabila

perusahaan memperoleh keuntungan. Keuntungan yang layak dibagikan kepada

pemegang saham adalah keuntungan setelah penisahaan memenuhi seluruh

kewajiban bunga dan pajak. Oleh karena itu deviden diambilkan dari keuntungan

bersih yang diperoleh perusahaan, maka keuntungan tentu saja akan mempengaruhi

besarnya dividen.
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43.3. Menghitung koefisien diterminasi (R2) dengan nilai Ftabel

Nilai R2 menunjukkan seberapa besar model regresi mampu menjelaskan

variabilitas variabel-variabel tergantung yaitu dengan menggunakan:

Jk (reg)
r2=

SY2

Keterangan:

R2 :Koefisien diterminasi yang artinya besarnya pengaruh Xi, X2> X3 X4

secara besama-sama terhadap Y.

jk (reg): Jumlah kuadrat regresi

2 Y2 : Jumlah kuadrat regresi

Untuk menguji persamaan regresi linier berganda menggunakan rumus:

R2/K
Fh

(l-R)(n-k-l)

Keterangan:

K : Jumlah variabel bebas

n : Ukuran sampel Z perusahaan

Kriteria Pengujian:

Jika Fh >Ft dengan taraf nyata yang dipilih dengan df pembilang tertentu dan df

penyebut maka sapat disimpulkan bahwa persamaan regresi linier adalah

signifikan.

55



Tabel 4.5

Hasil perhitungan koefisien diterminasi (R2) dengan nilai Ftabel

Model Summary6

Model R R Square

Adjusted
R Square

Std. Error of

the Estimate

Change Statistics

Durbirv

Watson
R Square
Change F Change dfl df2 Siq. F Change

1 .672" .451 .400 95.66220 .451 8.843 4 43 .000 2736

»• Predictors: (Constant), EPS, DPS_1, OER, CR

» Dependent Variable: DPS

Dari tabel diatas memperlihatkan bahwa koefisien diterminasi menunjukkan

nilai sebesar 0.451 atau 45.1 %. Koefisien diterminasi digunakan untuk mengetahui

persentase pengaruh variabel independen terhadap perubahan variabel dependen. Dari

hasil olahan dengan menggunakan program statistik SPSS diperoleh nilai koefisien

diterminasi sebesar 0.451 yang berarti variabel independen (current ratio, debt to

equity ratio, devidend per share tahun sebelumnya dan earning per share / Xi, X2, X3

dan X4) terhadap perubahan variabel dependen (devidend per share / Y) adalah 45.1

% sedangkan sisanya adalah 54,9 % dipengaruhi oleh variabel-variabel lain selain

variabel independen seperti kontrol, inflasi, pembiayaan dan lain-lain. Dengan

demikian hasil dari hasil R2 menujukkan bahwa variabel-variabel independen tidak

berpengaruh terhadap variabel dependen. Untuk menguji hasil penilai Fh tabel dari

hasil regresi linier bergandaadalah sebagai berikut:

Fh

Fh

R2/K

(l-R2)(n-k-l)

45.12/4

(1 -45.12)(48-4-l)
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2034.01/4

Fh =

Fh

(1-2034.01) (43)

508.5025

(2033.01 )(43)

508.5025

Fh = =0.0058168

(87419.43)

Dari output diperoleh nilai Fh hitung 0.0058168. Dengan memperhatikan kriteria

penolakan sebagai berikut:

Ho : Tidak semua variabel independen seperti current ratio, debt to equity ratio,

devidend per share tahun sebelumnya dan earning per share mempunyai

pengaruh yang signifikan terhadap devidend per share.

Hi : Semua variabel independen seperti current ratio, debt to equity ratio, devidend

per share tahun sebelumnya dan earningper share mempunyai pengaruh yang

signifikan terhadap devidend per share.

Dengan menggunakan taraf signifikansi (a) sebesar 5 %. Maka dari tabel

distribusi t didapat 2.021 sehingga 0.0058168 < 2.021 atau dengan kata lain t hitung

lebih kecil dari t tabel maka tidak dapat menolak Ho atau Ho diterima, artinya bahwa

dugaan peneliti bahwa rata-rata variabel independen adalah identik cukup beralasan

atau signifikan.
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BABV

KESIMPULAN DAN SARAN

5.1. Kesimpulan

Setelah mengadakan pengumpulan, pengolahan serta analisis data terhadap

laporan keuangan pada perusahaan yang tergabung dalam Indeks LQ-45 di Bursa
Efek Jakarta selama tiga tahun (2002-2004) maka penulis dapat mengambil

kesimpulan bahwa :

1. Pengujian secara simultan menunjukkan bahwa semua variabel independen
yaitu Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Devidend Per Share tahun
sebelumnya dan Earning Per Share yang digunakan dalam penelitian ini
memepunyai pengaruh yang signifikan secara bersama-sama terhadap
Devidend Per Share, hal ini dapat dilihat dengan nilai F hitung yang

signifikan pada 5%dan nilai Fhitung >Ftabel yaitu 8.843 >2,589.
Sedangkan untuk nilai koefisien diterminasi sebesar 0.451 yang berarti
variabel independen (current ratio, debt to equity ratio, devidend per share
tahun sebelumnya dan earning per share / X,. X2> X3 dan X,) terhadap
perubahan variabel dependen (devidend per share / Y) adalah 45.1 %
sedangkan sisanya adalah 54,9 %dipengaruhi oleh variabel-variabel lain
selain variabel independen seperti kontrol, inflasi, pembiayaan dan lain-lain.
Dengan demikian hasil dari hasil R2 menujukkan bahwa variabel-variabel
independen tidak berpengaruh terhadap variabel dependen. Untuk menguji
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hasil penilai Fh tabel, dari output diperoleh Fh hitung sebesar 0.0058168.

Dengan menggunakan taraf signifikansi (a) sebesar 5 %. Maka dari tabel

distribusi t didapat 2.021 sehingga 0.0058168 <2.021 atau dengan kata lain t

hitung lebih kecil dari t tabel, artinya bahwa Tidak semua variabel independen

seperti current ratio, debt to equity ratio, devidend per share tahun sebelumnya

dan earning per share mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap

devidend per share.

2. Pengujian secara parsial menunjukkan bahwa hanya variabel Devidend Per

Share tahun sebelumnya (DPS - 1) dan Earning Per Share yang secara

signifikan pada 5%mempengaruhi Devidend Per Share. Hal ini dapat dilihat

dengan nilai t hitung untuk DPS-1 bahwa t hitung lebih besar dari Ttabel

(3.882 > 2.021) dan besarnya signifikan t (sig t) sebesar 0.000 dimana

signifikansi ini jauh lebih kecil dari level signifikansi yang digunakan (0.05).

serta arah koefisien regresi untuk variabel ini adalah positif. Hasil T hitung

Earning Per Share menunjukkan bahwa thitung lebih besar dari t tabel (3.004

>2.021) dan besarnya signifikan t(sig t) sebesar 0.004 dimana signifikansi ini

jauh lebih kecil dari level signifikansi yang digunakan (0.05), Arah koefisien

regresi untuk variabel ini adalah positif. Namun dari kedua variabel teersebut

yang berpengaruh terhadap dividen adalah dividen per share tahun

sebelumnya, karena mempunyai nilai t hitung yang lebih besar dan juga
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ditunjukkan dalam perhitungan regresi linier nilai DPS-1 adalah paling besar

yaitu 0.436.

3. Sedangkan variabel lainnya seperti Current Ratio dan Debt to Total Aset tidak

signifikan mempengaruhi Devidend Per Share. Karena statistik t hitung untuk

Current Ratio lebih kecil dari t tabel (-1.257 < 2.021) dan signifikan t (sig t)

sebesar 0.215 dimana signifikansi ini jauh lebih besar dari level signifikansi

yang digunakan (0.05) serta nilai koefisiennya adalah sebesar - 0.158. Arah

koefisien regresi untuk variabel ini adalah negatif. Hasil Thitung untuk Debt

to Equity Ratio menunjukkan t hitung lebih kecil dari t tabel (-1.757 <2.021)

dan signifikan t (sig t) sebesar 0.086 dimana signifikansi ini jauh lebih besar

dari level signifikansi yang digunakan (0.05) serta nilai koefisien DER adalah

sebesar -0.218 arah koefisien regresi untuk variabel ini adalah negatif.

5.2. Keterbatasan Denelitian dan Saran Untuk Penelitian Berikutnya.

Dari hasil penelitian ini memiliki keterbatasan sebagai berikut:

1. Penggunaan metode purposive sampling yang membuat penelitian ini hanya

beriaku untuk perusahaan yang tergabung dalam Indeks LQ 45. Untuk

penelitian selanjutnya sebaiknya tidak hanya perusahaan yang tergabung

dalam Indeks LQ 45 saja, sehingga hasilnya bisaberiaku secara umum.

2. Penelitian ini hanya menggunakan Current Ratio, Debt to Equity Ratio,

Devidend Per Share tahun sebelumnya dan Earning Per Share, Diharapkan
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penelitian berikutnya dapat menggunakan faktor lain yang ada dalam

penelitian ini ataupun menggantikan dengan menggunakan variabel lain.

3. Hasil penelitian ini tidak bisa digunakan untuk memprediksikan kebijakan-

kebijakan dimasa yang akan datang, karena sesuai dengan kriteria penelitian

yang mungkin kurang stabil, maka tidak baik memprediksi atau meramalkan

kebijakan yang akan datang. Akan tetapi model cukup baik untuk

menerangkan apa yang telah terjadi dimasa lampau.

4. Perlunya mempertimbangkann informasi yang lain seperti kebijakan-kebijakan

perusahaan tentang merger dan akuisisi disekitar perubahab pembayaran

dividen untuk mengurangi resiko.
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LAMPIRAN I

Daftar Nama Perusahaan Yang Tergabung Dalam LQ 45
Untuk Dijadikan Sampel Penelitian

No Kode Perusahaan Sampel

1 AALI Astra Argo Lestari

2 ASGR Astra Graphia Tbk

3 AUTO Astra Otoparts

4 BLTA Berlian Laju Tanker

5 DNKS Dankos Laboratories

6 GGRM Gudang Garam

7 HMSP HM Sampoema

8 INDF Indofood Sukses Makmur

9 ISAT Indosat Tbk

10 KAEF Kimia Farma

11 MPPA Matahari Putra Prima

12 RALS Ramayana Lestari Sentosa

13 TINS Tambang Timah

14 PTBA Tambang Batu Bara Bukit Asam

15 TLKM Telkom

16 UNVR Unilever Indonesia Tbk



Hasil Perhitungan Variabel bebas

Dividen Per Lembar Saham (DPS)

Devidend Per Share (DPS) =
Devidend t

Jmlh Lbr Shm yg beredar

No
Nama

Perusahaan
Tahun DPS No

Nama

Perusahaan
Tahun DPS

1
Astra Argo

Lestari

2002 60

9 Indosat

2002 146

2003 90 2003 145

2004 150 2004 154

2 Asra Graphia

2002 11

10 Kimia farma

2002 6

2003 12 2003 8

2004 86 2004 14

3 Astra Otopart

2002 85

11
Matahari Putra

Prima

2002 39

2003 50 2003 43

2004 80 2004 46

4
Berlian Laju

Tanker

2002 13

12
Ramayana

Lestari Sentosa

2002 214

2003 15 2003 217

2004 15 2004 45

5

2002 20 2002 27

Dankos

laboratories
2003 10 13

tamoang

Timah
2003 68

2004 5 2004 162

6 Gudang Garam

2002 300

14

Tambang
Batubara

B. Asam

2002 63

2003 300 2003 58

2004 500 2004 86

7 HM Sampoerna

2002 50

15 Telkom

2002 331

2003 120 2003 331

2004 275 2004 7

8
Indofood

Sukses

2002 28

16
Unilever

Indonesia

2002 500

2003 28 2003 80

2004 18 2004 80



Current Ratio

Aktiva Lancar

Current Ratio =

Utang jangka pendek

No
Nama

Perusahaan
Tahun CR

„ Nama

: Perusahaan
Tahun CR

1
Astra Argo

Lestari

2002 0.99

9 ; Indosat

2002 1.59

2003 1.28 2003 1.39

2004 121 2004 2.18

2 Asra Graph ia

2002 2.70

10 Kimia farma

2002 1.97

2003 4.76 2003 2.03

2004 1.98 2004 1.52

3 Astra Otopart

2002 1.97
Matahari Putra

Prima

2002 1.43

2003 1.65 2003 1.51

2004 1.43 2004 1.14

4
Berlian Laju

Tanker

2002 1.98
._ ; Ramayana

| Lestari Sentosa

2002 1.80

2003 1.46 2003 2.19

2004 1.35 2004 1.93

5
Dankos

laboratories

2002 2.49
Tambang

2002 2.69

2003 1.82 2003 2.38

2004 311 2004 2.49

6 Gudang Garam

2002 2.08 Tambang
14 : Batubara

B. Asam

2002 2.68

2003 1.68 2003 3.78

2004 1.97 2004 3.60

7 HM Sampoema

2002 3.35 i

15 \ Telkom

2002 1.09

2003 210 2003 0.79

2004 4.08 2004 0.80

8
Indofood

Sukses

2002 1.65
Unilever

Indonesia

2002 2.27

2003 1.47 2003 1.62

2004 1.91 2004 1.78



Debt to Equity Ratio

Debt to Equity Ratio (DER) =
Utang lancar + utang jk panjang

Jumlah modal sendiri

No
Nama

Perusahaan
Tahun DER No

Nama

Perusahaan
Tahun DER

1
Astra Argo

Lestari

2002 0.97

9 Indosat

2002 1.08

2003 0.88 2003 1.15

2004 0.60 2004 1.10

2 Asra Graph ia

2002 2.70

10 Kimia forma

2002 0.53

2003 1.98 2003 0.81

2004 4.76 2004 0.44

3 Astra Otopart

2002 0.75

11
Matahari Putra

Prima

2002 0.97

2003 0.52 2003 0.93

2004 0.62 2004 1.43

4
Berlian Laju

Tanker

2002 1.60

12
Ramayana

Lestari Sentosa

2002 0.71

2003 1.98 2003 0.67

2004 1.62 2004 0.54

5
Dankos

laboratories

2002 138

13
Tambang

Timah

2002 0.49

2003 20 2003 j 0.48

2004 0.81 2004 0.60

6 Gudang Garam

2002 0.59

14

Tambang
Batubara

B. Asam

2002 0.46

2003 0.58 2003 0.49

2004 0.69 2004 0.41

7 HM Sampoema

2002 0.85

15 Telkom

2002 2.03

2003 0.73 2003 1.69

2004 1.31 2004 1.53

8
Indofood

Sukses

2002 3.16

16
Unilever

Indonesia

2002 0.53

2003 2.58 2003 0.63

2004 2.50 2004 0.54



Dividen Per Share Tahun Sebelumnya (DPS- 1)

Devidend t-1

DPS tahun sebelumnya =
Jmlh Lbr Shm yg beredar

No
Nama

Perusahaan
Tahun DPS-1 No

Nama

Perusahaan
Tahun DPS-1

1
Astra Argo

Lestari

2002 10

9 Indosat

2002 561

2003 60 2003 146

2004 90 2004 146

2 Asra Graphia

2002 10

10 Kimia forma

2002 10.72

2003 11 2003 1.913

2004 12 2004 3

3 Astra Otopart

2002 65

11
Matahari Putra

Prima

2002 10

2003 85 2003 85

2004 50 2004 13

4
Berlian Laju

Tanker

2002 162

12
Ramayana

Lestari Sentosa

2002 100

2003 42 2003 100

2004 58 2004 120

5
Dankos

laboratories

2002 20
Tambang

Timah

2002 53

2003 20 13 2003 59

2004 10 2004 68

6
Gudang
Garam

2002 300

14

Tambang
Batubara

B. Asam

2002 162

2003 300 2003 42

2004 300 2004 58

7
HM

Sampoema

2002 25

15 Telkom

2002 211

2003 50 2003 331

2004 120 2004 331

8
Indofood

Sukses

2002 25

16
Unilever

Indonesia

2002 350

2003 28 2003 500

2004 28 2004 80



Earning Per Share (EPS)

EarningPer Share (EPS)=
EAT

Jmlh Lbr Shm yg beredar

No
Nama

Perusahaan
rahun EPS No

Nama T„u„n„ , Tahun
Perusahaan

EPS

1
Astra Argo

Lestari

2002 150

9 Indosat

2002 325

2003 982 2003 1.175

2004 509 2004 309

2 Asra Graphia

2002 242

10 Kimia forma

2002 6

2003 16 2003 8

2004 28 2004 14

3 Astra Otopart

2002 343

11
Matahari Putra

Prima

2002 39

2003 273 2003 43

2004 381 2004 46

4
Berlian Laju

Tanker

2002 51

12
Ramayana

Lestari Sentosa

2002 214

2003 72 2003 217

2004 59 2004 45

5

2002 104 2002 27

Dankos

laboratories
2003 930

1 i amoaug

13 ! Timah
2003 2.669 j

2004 930 2004 358

6 Gudang Garam

2002 1.085

14

Tambang
Batubara

B. Asam

2002 126

2003 930 2003 99

2004 930 2004 197

7 HM Sampoema

2002 371

15 Telkom

2002 798

2003 313 2003 302

2004 454 2004 304

8
Indofood

Sukses

2002 28

16
Unilever

Indonesia

2002 1.282

2003 86 2003 1.282

2004 64 2004 192



Data Hasil Perhitungan Untuk Seluruh Variabel
Pada Perusahaan Yang Tergabung Dalam Indeks LQ 45

No
Nama

Perusahaan
Tahun EPS CR DER DPS-1 DPS

1
Astra Argo

Lestari

2002 150 0.99 0.97 10 60

2003 982 1.28 0.88 60 90

2004 509 121 0.6 90 150

2 Asra Graphia

2002 242 2.7 2.7 10 11

2003 16 4.76 1.98 11 12

2004 28 1.98 4.76 12 86

3 Astra Otopart

2002 343 1.97 0.75 65 85

2003 273 1.65 0.52 85 50

2004 381 1.43 0.62 50 80

4
Berlian Laju

Tanker

2002 51 1.98 1.6 162 13

2003 72 1.46 1.98 42 15

2004 59 1.35 1.62 58 15

5
Dankos

laboratories

2002 104 2.49 1.38 20 20

2003 930 1.82 20 20 10

2004 930 311 0.81 10 5

6
Gudang
Garam

2002 1.085 2.08 0.59 300 300

2003 930 1.68 0.58 300 J 300

2004 930 1.97 0.69 300 500

7
HM

Sampoema

2002 371 3.35 0.85 25 50

2003 313 210 0.73 50 120

2004 454 4.08 1.31 120 275

8
Indofood

Sukses

2002 28 1.65 3.16 25 28

2003 86 1.47 2.58 28 28

2004 64 1.91 2.5 28 18

9 Indosat

2002 325 1.59 1.08 561 146

2003 1.175 1.39 1.15 146 145

2004 309 2.18 1.1 146 154

10 Kimia farma

2002 6 1.97 0.53 10.72 6

2003 8 2.03 0.81 1.913 8

2004 14 1.52 0.44 3 14



Data Hasil Perhitungan Untuk Seluruh Variabel
Pada Perusahaan Yang Tergabung Dalam Indeks LQ 45

11
Matahari

Putra Prima

2002 39 1.43 0.97 10 39

2003 43 1.51 0.93 85 43

2004 46 j 1.14 1.43 13 46

12

Ramayana
Lestari

Sentosa

2002 214 1.8 0.71 100 214

2003 217 2.19 0.67 100 217

2004 45 1.93 0.54 120 45

13
Tambang

Timah

2002 27 2.69 0.49 53 27

2003 2.669 2.38 0.48 59 68

2004 358 2.49 0.6 68 162

14

Tambang

Batubara

B. Asam

2002 126 2.68 0.46 162 63

2003 99 3.78 0.49 42 58

2004 197 3.6 0.41 58 86

15 Telkom

2002 798 1.09 2.03 211 331

2003 302 0.79 1.69 331 331

2004 304 0.8 1.53 331 7

16
Unilever

Indonesia

2002 1.282 2.27 0.53 350 500

2003 1.282 1.62 0.63 500 80

2004 i 192 1.78 0.54 ! 80 80



LAMPIRAN H

Regression

Descriptive Statistics

Mean Std. Deviation N

DPS 108.1458 123.53034 48

CR 15.2646 55.44624 48

DER 1.5500 2.85162 48

DPS 1 112.9715 132.06264 48

EPS 248.3853 290.62070 48

Correlations

DPS CR DER DPS 1 EPS

Pearson Correlation DPS 1.000 -.076 -.163 .575 .343

CR -.076 1.000 -.070 -.142 .335

DER -.163 -.070 1.000 -.152 .287

DPS 1 .575 -.142 -.152 1.000 .134

EPS .343 .335 .287 .134 1.000

Sig. (1-tailed) DPS .303 .133 .000 .008

CR .303 .319 .168 .010

DER .133 .319 .151 .024

DPS 1 .000 .168 .151 .181

EPS .008 .010 .024 .181

N DPS 48 48 48 48 48

CR 48 48 48 48 48

DER 48 48 48 48 48

DPS 1 48 48 48 48 48

EPS 48 48 48 48 48

Variables Entered/Removed13

Model

Variables

Entered

Variables

Removed Method

1 EPS,

DPS_1, a
DER, CR

Enter

a. All requested variables entered.

b. Dependent Variable: DPS



Model Surnman/

Model R R Square

Adjusted
R Square

Std. Error of

We Estimate

Change Statistics
Durbev

Watson
R Square
Change F Change dfl <M2 Siq. F Change

1 .672" .451 .400 95 66220 .451 8.843 4 43 .000

a. Predictors: (Constant), EPS, DPS_1, DER,CR

b. Dependent Variable: DPS

ANOVtf

Model

1

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

Regression 323704.0 4 80925.990 8.843 .OOO3

Residual 393504.0 43 9151.256

Total 717208.0 47

a. Predictors: (Constant), EPS, DPS_1, DER, CR

b. Dependent Variable: DPS

(CoflStM*)'
CR

DER

OPS_1

EPS

37.073

• 352

-9422

436

188

>:OPS

22.309

.290

5.363

.112

056

.159

-219

.466

.396

.1.257

-1.757

3662

3.004

JL
.104

315

.066

000

.004

95% Canfldfie* IK4<vd to B

Lowf Bowd UW4fBoMid

-7.917

-.919

-20236

92.064

.213

1.3S3

.682

.291

Coefficient Correlations*

-.076

-.163

575

.343

-.249

.509

.416

-.142

-.199

.439

.339

.906

.933

Model EPS DPS 1 DER CR

1 Correlations EPS 1.000 -.268 -.375 -.413

DPS 1 -.268 1.000 .247 .246

DER -.375 .247 1.000 .234

CR -.413 .246 .234 1.000

Covariances EPS .003 -.002 -.113 -.006

DPS 1 -.002 .013 .148 .008

DER -.113 .148 28.761 .351

CR -.006 .008 .351 .079

a. Dependent Variable: DPS

1241

1201

1130

1.362



Coafflclancs*

Unatandardtead

Coafftcianti

Standanfaad

Coafflcianu 96% ConWdanca Inwrval far B

Upoar Bound_2t. Lowar Bound

(Constanl)

CR

DER

DPSJ

EPS

37.073

-.352

-9.422

.436

.168

a. DopandartVariabta: OPS

22.309

.290

5.363

.112

.066

-.159

-.219

.466

.396

-1.257

-1.737

3.882

3.004

.104

.215

.086

OOO

.004

Casewise Diagnostics*

Case Number Std. Residual DPS

46 3.303 500.00

a. Dependent Variable: DPS

-7.917

-.919

-20.239

.209

.055

92.064

.213

1.393

.662

.291

Residuals Statistics3

-.078

-163

.375

.343

Corrawrttona

-.198

-.259

.509

.419

.439

.339

Co8naortv Slaliahca

.806

.833
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