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ABSTRAK 

Kebijakan dividen pada intinya merupakan perlakuan perusahaan terhadap laba 

yang diperoleh. Laba operasi perusahaan dapat dibagikan sebagai dividen kepada 

para pemegang saham, dan dapat pula ditahan dengan tujuan untuk investasi di masa 

depan. Besar kecilnya dividen yang dibagikan tergantung pada kebijakan dividen 

yang dianut oleh masing-masing perusahaan. Penelitian ini bertujuan untuk 

menganalisis variabel-variabel yang mempengaruhi dividen tunai pada perusahaan 

yang termasuk dalam kelompok Jakarta Islamic Index (JII).  

Pada penelitian terdahulu, untuk memperkirakan besarnya dividen tunai 

digunakan profitabilitas, likuiditas, investasi dan pembiayaan. Pada penelitian ini 

variabel yang digunakan yaitu profitabilitas yang diukur dengan earning after tax 

(EAT) dan dianalisis menggunakan teori residual, likuiditas yang diukur dengan 

quick ratio dan dianalisis dengan menggunakan teori sinyal, investasi yang diukur 

dengan asset growth dan dianalisis dengan menggunakan teori residual dan teori 

siklus hidup perusahaan, serta  pembiayaan yang diukur dengan debt to total assets 

(DTA) dan dianalisis dengan teori residual.  

Populasi dalam penelitian ini berjumlah 119 perusahaan yang termasuk dalam 

kelompok Jakarta Islamic Index (JII) tahun 2008-2010. Namun Penelitian ini hanya 

menggunakan sampel sebanyak 89 perusahaan. Pengumpulan data dilakukan melalui 

laporan keuangan tahunan dari situs Bursa Efek Indonesia (BEI) dan dianalisis 

menggunakan regresi linier berganda. 

Uji F yang dilakukan  memperoleh hasil bahwa semua variabel berpengaruh 

signifikan terhadap dividen tunai. Uji t memperoleh hasil bahwa: pertama, earning 

after tax (EAT) berpengaruh signifikan positif terhadap dividen tunai. Hal ini sesuai 

dengan teori residual dan memperoleh hasil yang sama dengan penelitian Sri 

Hasnawati dan Novi Septriana. Kedua, quick ratio tidak berpengaruh signifikan 

positif terhadap dividen tunai. Hal ini berbeda dengan teori sinyal, namun hasil 

penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Neli Mu’minatin. Ketiga, 

asset growth berpengaruh signifikan negatif terhadap dividen tunai. Hal ini sesuai 

dengan teori residual dan teori siklus hidup perusahaan, serta  sesuai dengan pendapat 

Ridwan dan Inge Barlian, serta Bambang Riyanto. Keempat, debt to total assets 

(DTA)  tidak berpengaruh signifikan negatif terhadap dividen tunai. Hal ini tidak 

sesuai dengan teori residual, namun  hasil penelitaian ini mendukung penelitian yang 

dilakukan oleh Nur Hidayati dan Yeti Meliany. 

Kata kunci: dividen tunai, earning after tax (EAT), quick ratio, asset growth, 

debt to  total assets (DTA). 
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MOTTO 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Being different does not mean diBeing different does not mean diBeing different does not mean diBeing different does not mean different, just fferent, just fferent, just fferent, just 

thinkthinkthinkthink different for being your self different for being your self different for being your self different for being your self1    

                                                 
1 Steaven Paul Job, founder  Apple Inc. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Masalah 

 Aktivitas investasi merupakan aktivitas yang dihadapkan pada berbagai 

macam risiko dan ketidakpastian yang sering kali sulit diprediksi oleh para investor. 

Pada umumnya investor mempunyai tujuan untuk meningkatkan kesejahteraannya 

dengan mengharapkan kembalian investasi yang dapat berupa pendapatan dividen 

dan capital gain (pendapatan dari selisih harga jual saham terhadap harga belinya). 

 Terdapat beberapa faktor yang menyebabkan investor lebih menyukai dividen 

dari pada capital gain. Faktor-faktor tesebut antara lain: pertama, mengurangi 

ketidakpastian, harapan atas capital gain di masa mendatang menyangkut lebih 

banyak ketidakpastian daripada pembagian pendapatan saat ini. Kedua, indikasi 

kekuatan, suatu deklarasi dan pembayaran dividen tunai membawa suatu informasi 

bahwa perusahaan itu kuat dan sehat. Ketiga, membutuhkan penghasilan saat ini, 

banyak pemegang saham yang membutuhkan penghasilan dari investasi-investasinya 

untuk membelanjai hidup saat ini.
1
 

 Selain melakukan pembagian dividen, manajer perusahaan juga harus 

memperhatikan laba yang diperolehnya selama melakukan operasi perusahaan untuk 

keperluan laba ditahan, yang akan difungsikan untuk melakukan investasi kembali 

dengan harapan akan memperoleh pendapatan yang lebih besar di masa depan. Besar 

                                                            

 1Abd Halim dan Sarwoko, Manajemen Keuangan (Dasar-Dasar Pembelanjaan Perusahaan), 

buku dua, (Yogyakarta: UPP AMP YKPN, 1995), hlm. 208. 



2 

 

kecilnya dividen tunai yang akan dibagikan oleh perusahaan tergantung pada 

kebijakan dividen yang dianut oleh masing-masing perusahaan, sehingga 

pertimbangan manajemen dalam memberikan keputusan pembayaran dividen tunai 

mutlak diperlukan. Beberapa hal yang mempengaruhi kebijakan dividen adalah 

investasi yang tersedia, ketersediaan dana, biaya modal alternatif dan preferensi 

pemegang saham untuk menerima pendapatan saat ini atau menerimanya di masa 

datang.
2
  

Beberapa penelitian sebelumnya menunjukkan bahwa variabel-variabel yang 

digunakan untuk memprediksi besarnya dividen tunai antara lain: profitabilitas, 

likuiditas, investasi dan pembiayaan. Dalam penulisan ini variabel-variabel yang akan 

digunakan antara lain: pertama, earning after tax (EAT), Lintner mengatakan bahwa 

kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba merupakan indikator utama dari 

kemampuan perusahaan membayar dividen tunai, sehingga profitabilitas sebagai 

faktor terpenting terhadap dividen.
3
 Van Horne juga mengatakan bahwa pembayaran 

dividen yang optimal harus ditentukan semata-mata oleh profitabilitas investasi.
4
 

Laba yang dimaksud di sini adalah laba setelah pajak, atau earning after tax (EAT). 

                                                            

 2 Agus Sartono, Manajemen Keuangan Teori dan Aplikasi (Yogyakarta: BPFE-Yogyakarta, 

2008), hlm. 282. 

 3 Sunarto dan Andi Kartika, “Analisis Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Dividen Kas di 

Bursa Efek Jakarta,”Jurnal Bisnis dan Ekonomi, (Maret 2003), hlm. 3. 

 4 Van Horne, James C, Dasar-Dasar Manajemen Keuangan, alih bahasa Marianus Sinaga 

(Jakarta: Erlangga, 1994), hlm. 51. 
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Suad Husnan juga mengatakatan bahwa besarnya dividen tunai juga ditentukan oleh 

earning after tax (EAT).
5
 

 Kedua, quick ratio. Rasio ini digunakan sebagai alat ukur likuiditas 

perusahaan. Dividen tunai merupakan cash out flow, jadi pihak manajemen harus 

benar-benar mengetahui posisi likuiditas perusahaan sebelum mengumumkan 

pembagian dividen tunai. 

Ketiga, asset growth. Asset growth atau pertumbuhan aset dapat diartikan 

sebagai perubahan tahunan dari aktiva total. Ketika pertumbuhan suatu perusahaan 

semakin tinggi, maka dana yang dibutuhkan untuk pengembangan investasi pun 

semakin besar, sehingga proporsi dividen pun akan berkurang. 

Keempat, debt to total assets (DTA). Rasio ini menunjukkan besarnya hutang 

yang dilakukan oleh perusahaan untuk membiayai kegiatan operasinya. Semakin 

besar debt to total assets (DTA), berarti semakin besar biaya bunga dan pinjaman 

yang harus dibayarkan oleh perusahaan, sehingga akan memberikan dampak negatif 

pada besarnya tingkat dividen tunai yang dibagikan kepada para pemegang saham.  

Penelitian tentang pengujian faktor-faktor yang mempengaruhi dividen tunai 

telah banyak dilakukan, salah satunya penelitian Sri Hasnawati dan Novi Septriana 

serta Nur Hidayati dengan menggunakan salah satu variabel yaitu debt to total asset 

(DTA). Penelitiannya memperoleh hasil bahwa debt to total asset (DTA) tidak 

signifikan terhadap dividen tunai. Sedangkan pada penelitian Sukri, debt to total asset 

                                                            

 5 Suad Husnan, Manajemen Keuangan: Teori dan Penerapan (Keputusan Jangka Panjang), 

(Yogyakarta: BPFE-Yogyakarta, 2008), hlm. 390. 
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(DTA) secara parsial menunjukkan hasil bahwa debt to total asset (DTA) memiliki 

pengaruh yang signifikan negatif terhadap dividen tunai.
6
  Selain itu juga terdapat 

perbedaan pendapat diantara beberapa tokoh. Van Horne dan Agus Sartono 

mengatakan bahwa debt to total asset (DTA) memiliki pengaruh positif terhadap 

dividen. Sedangkan menurut Bambang Riyanto dan Indriyo debt to total asset (DTA) 

berpengaruh negatif terhadap dividen. 

 Penelitian-penelitian di atas menunjukkan hasil yang berbeda-beda, di mana  

debt to total asset (DTA) pada satu penelitian menunjukkan hasil yang positif tapi 

pada penelitian lain menunjukkan hasil yang negatif. Dengan adanya perbedaan ini, 

maka perlu dilakukan perluasan penelitian untuk mengkaji faktor-faktor yang 

mempengaruhi pendapatan dividen melalui laporan keuangan yang dipublikasikan 

terutama pada perusahaan yang sahamnya termasuk dalam kelompok Jakarta Islamic 

Index (JII). Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui faktor-faktor apa saja yang 

mempengaruhi dividen tunai pada perusahaan yang termasuk dalam kelompok 

Jakarta Islamic Index (JII). 

 Jakarta Islamic Index (JII) merupakan indeks syariah yang dikeluarkan oleh 

Bursa Efek Indonesia. Ini merupakan salah satu cara untuk merespon kebutuhan 

informasi yang berkaitan dengan investasi syariah.
7
 Indeks ini terdiri dari 30 saham 

yang dievaluasi setiap enam bulan sekali. Evaluasi ini menggunakan komponen 

                                                            

 6 Sukri, “Analisis Pengaruh Return On Investment, Cash Ratio, Current Ratio, Debt To Total 

Assets dan Earning Per Share Terhadap Dividen Kas Pada Perusahaan Yang Terdaftar Di Jakarta 

Islamic Index Tahun 2004-2007,”Skripsi  UIN Sunan Kalijaga (2009), hlm. 112-113. 

 7 Muhammad Firdaus,  Sistem Kerja Pasar Modal Syariah (Jakarta: Renaisan, 2005), hlm. 46.  
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indeks awal Januari dan Juli setiap tahunnya. Kelompok saham ini adalah saham 

yang memiliki kinerja yang bagus dan memiliki bidang usaha yang sesuai dengan 

syariat Islam.
8
 

Berdasarkan latar belakang di atas, maka penelitian ini dimaksudkan untuk 

menganalisis variabel rasio-rasio keuangan yang berpengaruh terhadap dividen tunai 

pada perusahaan yang termasuk dalam kelompok Jakarta Islamic Index (JII) selama 

periode 2008-2010. Dengan demikian judul penelitian ini adalah Pengaruh Earning 

After Tax (EAT), Quick Ratio, Asset Growth, dan Debt to Total Assets (DTA) 

Terhadap Dividen Tunai pada Perusahaan yang Termasuk dalam Kelompok JII 

Tahun 2008-2010. 

B. Pokok Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah di atas, maka dalam penulisan ini 

permasalahan yang dapat dirumuskan yaitu:  

1. Apakah earning after tax (EAT) memiliki pengaruh yang positif terhadap dividen 

tunai yang dibagikan pada perusahaan yang termasuk dalam kelompok JII tahun 

2008-2010? 

2. Apakah quick ratio memiliki pengaruh yang positif terhadap dividen tunai yang 

dibagikan pada perusahaan yang termasuk dalam kelompok JII tahun 2008-2010? 

                                                            

 8 Heri Sudarsono, Bank dan Lembaga Keuangan Syariah (Yogyakarta: EKONISIA, 2003), 

hlm. 201. 
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3. Apakah asset growth memiliki pengaruh yang negatif terhadap dividen tunai yang 

dibagikan pada perusahaan yang termasuk dalam kelompok JII tahun 2008-2010? 

4. Apakah debt to total assets (DTA) memiliki pengaruh yang negatif terhadap 

dividen tunai yang dibagikan pada perusahaan yang termasuk dalam kelompok JII 

tahun 2008-2010? 

C. Tujuan dan Kegunaan 

Berdasarkan pokok masalah di atas, maka beberapa tujuan yang akan dicapai, antara 

lain: 

1. Untuk menguji dan menjelaskan pengaruh earning after tax (EAT) terhadap 

dividen tunai yang dibagikan pada perusahaan yang termasuk dalam kelompok JII 

tahun 2008-2010. 

2. Untuk menguji dan menjelaskan pengaruh quick ratio terhadap dividen tunai yang 

dibagikan pada perusahaan yang termasuk dalam kelompok JII tahun 2008-2010. 

3. Untuk menguji dan menjelaskan pengaruh asset growth terhadap dividen tunai 

yang dibagikan pada perusahaan yang termasuk dalam kelompok JII tahun 2008-

2010. 

4. Untuk menguji dan menjelaskan pengaruh debt to total assets (DTA) terhadap 

dividen tunai yang dibagikan pada perusahaan yang termasuk dalam kelompok JII 

tahun 2008-2010. 
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Sedangkan kegunaan dari penulisan ini antara lain: 

1. Bagi akademis, penelitian ini dapat memberikan bukti empiris mengenai variabel-

variabel yang mempengaruhi kebijakan deviden sehingga dapat memberikan 

wawasan dan pengetahuan yang lebih mendalam serta sebagai dasar penelitian 

selanjutnya tentang kebijakan dividen. 

2. Bagi penyusun, sebagai sarana pembelajaran dalam penulisan karya ilmiah 

sekaligus pendalaman pemahaman tentang materi yang didapatkan dari kegiatan 

perkuliahan khususnya yang berkaitan dengan dividen tunai. 

D. Sistematika Pembahasan 

 Bab pertama dalam penelitian ini merupakan pendahuluan. Bab ini 

menjelaskan mengenai latar belakang masalah, pokok masalah, tujuan dan kegunaan 

penelitian, dan sistematika pembahasan. 

 Bab kedua merupakan landasan teori dan pengembangan hipotesis. Bab ini 

menjelaskan mengenai telaah pustaka, kebijakan dividen, dividen tunai, dan 

pengembangan hipotesis. 

 Bab ketiga merupakan metode penelitian. Bab ini menjelaskan mengenai jenis 

penelitian, populasi dan sampel, sumber dan jenis data, metode pengumpulan data, 

pendekatan dan instrumen penelitian, variabel penelitian dan teknik analisis data. 
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Bab keempat merupakan pemaparan hasil penelitian dan pembahasan. Bab ini 

memaparkan mengenai analisis deskriptif data, uji asumsi klasik terhadap data yang 

telah diperoleh, dan pengujian hipotesis, serta pembahasan hasil analisis data.  

Bab kelima merupakan penutup. Bab ini berisi kesimpulan dan saran penelitian, 

agar penelitian selanjutnya lebih baik dan bermanfaat. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

 Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan di atas, dapat disimpulkan bahwa  

hasil uji F menunjukkan earning after tax (EAT), quick ratio, asset growth, dan debt 

to total assets (DTA) secara simultan berpengaruh signifikan terhadap dividen tunai. 

Hal ini terlihat dari hasil uji F yang menunjukkan nilai signifikansi uji F (0,000) lebih 

kecil dari  0,05 atau (0,000<0,005). Hasil ini juga didukung oleh hasil uji koefisien 

determinasi yang menunjukkan nilai adjusted R
2 

sebesar 0,529. Ini berarti bahwa 

semua variabel independen dapat mempengaruhi variabel dependen sebesar 52,9%. 

Sedangkan sisanya dipengaruhi oleh variabel lain. Sedangkan uji t menunjukkan hasil 

sebagai berikut: 

1. Earning after tax (EAT) berpengaruh signifikan positif terhadap dividen tunai, 

dengan nilai signifikansi 0,000<0,05. Ini berarti semakin besar nilai earning after 

tax (EAT), maka nilai dividen tunai yang dibagikan juga akan meningkat. Hasil 

penelitian sesuai dengan teori residual dan mendukung penelitian Sri Hasnawati 

dan Novi Septriana. 

2. Quick ratio tidak berpengaruh signifikan positif terhadap dividen tunai, dengan 

nilai signifikansi 0,239>0,05. Ini berarti naik atau turunnya nilai quick ratio tidak 
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berpengaruh terhadap dividen tunai yang dibagikan. Penelitian ini memperoleh 

hasil yang berbeda dengan teori sinyal, namun mendukung penelitian yang 

dilakukan oleh Neli Mu’minatin. 

3. Asset growth berpengaruh signifikan negatif terhadap dividen tunai, dengan nilai 

signifikansi 0,001<0,05. Ini berarti asset growth memiliki pengaruh yang negatif 

terhadap dividen tunai. Semakin tinggi asset growth maka nilai dividen tunai  

akan semakin menurun. Hasil penelitian ini sesuai dengan teori residual dan teori 

siklus hidup perusahaan, serta sesuai dengan yang diungkapkan oleh Ridwan dan 

Inge Barlian, serta Bambang Riyanto. 

4. Debt to total assets (DTA)  tidak berpengaruh signifikan negatif terhadap dividen 

tunai, dengan nilai signifikansi 0,076<0,05. Ini berarti debt to total assets (DTA)   

tidak memiliki pengaruh yang sigifikan terhadap dividen tunai. Hasil penelitian 

ini tidak sesuai dengan teori residual, namun mendukung penelitian yang 

dilakukan oleh Nur Hidayati dan Yeti Meliany. 

B. Saran 

Beberapa saran yang dapat dikemukakan antara lain: 

1. Penelitian ini memiliki berbagai keterbatasan. Oleh karena itu, penelitian 

selanjutnya diharapkan dapat lebih baik. Penelitian selanjutnya disarankan untuk 

menambah jumlah sampel dengan cara menambah waktu pengamatan. Hal ini 

dilakukan karena investor lebih melihat prediksi jangka panjang dibandingkan 
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dengan jangka panjang waktu yang relatif pendek, terutama dalam hal 

memprediksi dividen tunai. 

2. Penelitian selanjutnya dapat menambah variabel independen lain misalnya rasio 

aktivitas yang diperkirakan dapat mempengaruhi besarnya nilai dividen tunai. 

Sehingga diharapkan prediksi terhadap dividen tunai dapat lebih baik.  
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