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BAB I

PENDAHULUAN

1.2 Latar Belakang

Kebijakan dividen mengacu pada keputusan mengenai cara terbaik untuk

mendistribusikan keuntungan yang dihasilkan perusahaan, baik dari sisi jumlah

maupun metode pendistribusiannya. Dalam penelitian ini, rasio yang digunakan

untuk menghitung dividen adalah dividend payout ratio (DPR), yang dihitung dengan

membandingkan jumlah dividen tunai per saham dengan laba bersih per saham

(Arifin et al., 2024). Keputusan ini mencerminkan komitmen perusahaan dan

perusahaan yang sehat serta memiliki keuangan yang baik mampu menetapkan

proporsi laba yang diterima perusahaan yang mana akan dibayarkan kepada investor

sesuai dengan jumlah saham yang dimiliki (Isnurhadi, Aprilianti & Malinda, 2024).

Adopsi kebijakan dividen oleh perusahaan perbankan tidak lepas dari

beberapa alasan strategis. Pertama, pembagian dividen dapat dianggap sebagai

bentuk imbal hasil kepada pemegang saham, yang pada gilirannya dapat

meningkatkan kepercayaan investor terhadap perusahaan. Kedua, kebijakan dividen

dapat membantu menyeimbangkan kebutuhan perusahaan akan modal dengan

kepentingan pemegang saham yang menginginkan pengembalian investasi yang

stabil. Dalam kasus perusahaan perbankan, di mana kepercayaan dan stabilitas

sangat penting, kebijakan dividen menjadi alat yang efektif untuk memelihara
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hubungan baik dengan pemegang saham (Suharsono, 2018).

Besarnya jumlah laba yang diterima seharusnya berbanding lurus dengan

jumlah deviden yang dibagikan, namun hal tersebut tidak berlaku pada semua bank

di ASEAN, dalam menjalankan operasional perusahaan, seringkali manajemen (agen)

memiliki tujuan yang berbeda dan terkadang bertentangan dengan tujuan utama

perusahaan, yaitu bukan untuk meningkatkan kesejahteraan pemegang saham.

Menurut (Sutisna et al., 2024), dalam teori keagenan, terdapat perbedaan

kepentingan antara principal (pemegang saham) dan agent (manajemen) terkait

kebijakan dividen. Principal mengharapkan dividen yang dibagikan tinggi,

sementara agent menginginkan dividen yang lebih rendah, karena agent cenderung

ingin menahan laba untuk digunakan dalam pembayaran utang atau untuk

meningkatkan investasi. Berikut gambaran pembagian dividen di 5 bank besar di

Indonesia.

Gambar 1. 1

32%

48% 48%
57%

62%

50%
60%

65%

85% 85%

45% 45%

60% 60% 60%

25% 25% 25% 25%

40%

0%
10%
20%
30%
40%

90%

50%
60%
70%
80%

20192018 2020 2020 2022

BBCA BBRI BMRI BBNI

Y

X



21

Pembagian Deviden 5 Bank Besar di Indonesia Tahun 2018-2022

Berdasarkan Gambar 1.1 diatas diketahui bahwa BBRI menjadi emiten dengan

dividend payout ratio paling tinggi dibandingkan dengan emiten bank lain, diikuti

dengan BBCA yang setiap tahunnya stabil. Peningkatan berkelanjutan tersebut

menandakan bahwa bisnis perusahaan berjalan dengan baik dan telah mencapai

kematangan. Sementara untuk bank lainnya di negara-negara ASEAN, pembagian

dividen sedikit menurun dikarenakan dampak pandemi Covid-19 membuat banyak

perbankan yang masih menggunakan labanya untuk menambah anggaran pembiayaan

operasionalnya. Bank Sentral Singapura telah meminta bank-bank lokal untuk

membatasi pembagian dividen tahun ini menjadi sebesar 60 persen dari dividen tahun

lalu. Kebijakan ini untuk memastikan bahwa bank- bank memiliki aliran kredit yang

cukup meskipun bisnis mengalami penurunan akibat pandemi virus corona. Otoritas

moneter Singapura juga berupaya memastikan bahwa cadangan modal perbankan

tetap terjaga untuk mengatasi ketidakpastian yang akan datang.

Sementara untuk Malaysia sendiri yang memimpin adalah MBSB Bank, yang

menonjol dengan hasil dividen dua belas bulan (TTM) yang luar biasa mendekati

12%, ditambah dengan pengembalian year-to-date (YTD) yang mengesankan sebesar

32,22%. Dividen MBSB Bank sebesar 0,085 MYR per saham pada bulan April 2023

merupakan langkah yang signifikan, menandai pembagian dividen pertamanya sejak

tahun 2021. Transisi bank tersebut dari lembaga pemberi pinjaman non-bank menjadi

entitas perbankan penuh pada tahun 2018, setelah merger dengan Asian Finance Bank
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Limited (AFB), telah menjadi momen penting dalam lintasan pertumbuhannya

(Newman, 2024).

Salah satu faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen adalah kinerja

keuangan. Kebijakan dividen yang akan dibahas dalam penelitian ini adalah

kebijakan dividen yang diproyeksikan melalui dividend payout ratio (DPR).

Beberapa penelitian terdahulu telah melakukan studi terkait pengaruh kebijakan

dividen yang diproyeksikan dengan dividen payout ratio (DPR) terhadap kinerja

keuangan diantaranya Adam et al (2020), hasil penelitiannya menunjukkan bahwa

firm size berpengaruh terhadap dividen payout ratio. Sementara profitabilitas (ROA),

likuiditas (CR) dan solvabilitas (DER) tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen

(DPR).

Hasil penelitian dari Lahimade (2023) yang meneliti 2 perusahaan perbankan

menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan pertumbuhan pada profitabilitas yang

diukur dengan RETE dan terdapat perbedaan pertumbuhan pada likuiditas yang

diukur dengan LDR, kebijakan dividen yang diukur dengan DPR pada perusahaan

perbankan ketika adanya pandemi COVID-19. Nadila, et al (2021), dalam

penelitiannya, ditemukan bahwa Capital Adequacy Ratio (CAR) memiliki dampak

negatif dan signifikan terhadap kebijakan dividen (DPR) pada perusahaan perbankan

sepanjang periode 2015-2019. Penelitian oleh Eka Mega Pertiwi (2021) menunjukkan

bahwa tingkat kesehatan BTPN Syariah dari tahun 2015 hingga kuartal ketiga 2020

tergolong sangat sehat. Dengan predikat yang sangat sehat, dua rasio dari indikator

penilaiannya berpengaruh terhadap kebijakan dividen. Selain itu, BTPN Syariah
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berhasil membagikan dividen meskipun di tengah pandemi COVID-19, yang

diperkuat dengan pengaruh rasio Non-Performing Financing (NPF) sebesar 1,65 dan

CAR sebesar 1,41 pada tingkat kesehatan metode RGEC terhadap rasio DPR dalam

kebijakan dividen.

Penelitian yang dilakukan oleh Yunisari (2021) menemukan Return on Assets

(ROA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen (DPR).

Sementara itu, Loan to Deposit Ratio (LDR) dan Capital Adequacy Ratio (CAR)

memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap kebijakan dividen (DPR) pada

perusahaan perbankan selama periode 2015-2019. Sebagai salah satu negara

berkembang, memiliki karakteristik ekonomi yang dinamis. Seiring dengan

pertumbuhan ekonomi global, negara-negara ASEAN juga mengalami perkembangan

yang signifikan dalam beberapa dekade terakhir. Pada khususnya, sektor perbankan

memainkan peran krusial dalam mendukung pertumbuhan ekonomi. Sebagai fondasi

utama dalam sistem keuangan, perusahaan perbankan memiliki peran strategis dalam

memobilisasi dana dan menyediakan layanan keuangan kepada berbagai sektor

ekonomi. Dalam konteks perekonomian ASEAN, perbankan bukan hanya sebagai

lembaga keuangan biasa, tetapi juga menjadi penggerak utama bagi investasi dan

konsumsi. Pertumbuhan ekonomi internasional tidak dapat dipisahkan dari kontribusi

yang signifikan yang diberikan oleh sektor perbankan (Rozali & Sidik, 2024).

Sejak terjadinya krisis ekonomi pada tahun 1997-1998, setelah krisis tersebut,

kawasan Asia Tenggara menjadi tujuan yang semakin menarik bagi investasi.

Investasi asing langsung yang masuk ke wilayah ini meningkat hampir empat kali
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lipat. Asia Tenggara kembali mencatatkan kemajuan pesat dalam menarik minat

investor asing. Bahkan, empat negara di kawasan ini—Vietnam, Indonesia, Thailand,

dan Malaysia—masuk dalam 20 negara penerima investasi asing terbesar antara

tahun 2010 hingga 2012 (Kurniasih & Tanjungpura, 2020).

Konferensi Perserikatan Bangsa-Bangsa untuk Perdagangan dan

Pembangunan (UNCTAD) melakukan survei mengenai tren peningkatan aliran FDI

di wilayah ASEAN dan menyimpulkan bahwa negara-negara di Asia Tenggara telah

melakukan perubahan kebijakan yang berhasil menarik minat investor asing untuk

berinvestasi. Sebagai contoh, Indonesia menerapkan kebijakan peringanan pajak

pendapatan selama 15 tahun untuk perusahaan asing yang berinvestasi di daerah

tertentu. Sementara itu, Malaysia memberikan kemudahan perizinan bagi perusahaan

asing yang menyalurkan modalnya sepenuhnya (100%) ke sektor jasa keuangan dan

venture capital (Aslam & Rudatin, 2022).

Thailand juga telah menawarkan insentif baru dalam sektor farmasi untuk

menarik lebih banyak investor. Sementara itu, perusahaan Daewoo Bus Corporation

telah membangun pabrik di Vietnam, dan Intel berencana untuk berinvestasi dalam

fasilitas semikonduktor pertamanya di negara tersebut. Berikut ini adalah data

tentang Investasi Langsung Asing di negara-negara Brunei, Indonesia, Malaysia,

Filipina, Singapura, Thailand, dan Vietnam (Kurniasih & Tanjungpura, 2020).
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Gambar 1. 2

Perkembangan Investasi di Negara-negara ASEAN

Berdasarkan Gambar 2. diketahui bahwa Singapura merupakan negara

ASEAN yang memiliki nilai FDI tertinggi dari tahun 2010 hingga 2019, Indonesia

menempati urutan kedua, meski pada tahun 2018 FDI Indonesia merosot tajam, dan

tahun 2021 hingga 2019 kembali mengalami peningkatan. Dengan menggali lebih

dalam pada peran perusahaan perbankan dan keterkaitannya dengan kondisi ekonomi

Indonesia, kita dapat mendapatkan wawasan yang lebih komprehensif tentang faktor-

faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen. Oleh karena itu, pendahuluan ini

memberikan kerangka kerja yang relevan dan substansial untuk melanjutkan analisis

lebih lanjut tentang pengaruh kinerja keuangan terhadap kebijakan dividen pada

perusahaan perbankan di Indonesia (Aslam & Rudatin, 2022).
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Selain itu, adopsi kebijakan dividen juga mencerminkan perusahaan

perbankan sebagai entitas yang berkomitmen pada prinsip transparansi dan

akuntabilitas. Melalui pembagian laba kepada pemegang saham, perusahaan

perbankan dapat menunjukkan bahwa mereka mengelola keuangan dengan baik dan

memiliki kinerja yang solid. Hal ini dapat meningkatkan persepsi pasar terhadap

kinerja perusahaan, menciptakan daya tarik bagi calon investor, dan memperkuat

posisi perusahaan di pasar keuangan. Berikut perolehan laba di beberapa Bank Besar

di ASEAN tahun 2023:
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Besar kecilnya laba yang dihasilkan perbankan menggambarkan kesehatan

bank, dan kinerja keuangan tersebut. CAMEL adalah salah satu faktor yang paling

menentukan kondisi keuangan bank, yang pada akhirnya berdampak pada tingkat
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kesehatan bank tersebut. Penilaian kinerja bank dapat dilakukan dengan

menggunakan analisis CAMEL, yang mencakup lima aspek, yaitu Capital Adequacy

Ratio (CAR), Asset Quality, Management, Earnings, dan Liquidity. Dengan

demikian, kesehatan bank dapat dijamin, memberikan rasa aman terhadap uang yang

disimpan di bank (Fatihuddin et al., 2019).

Selama pandemi Covid-19, sektor keuangan, terutama perbankan, diharapkan

memiliki peran krusial dalam mengatasi dampak ekonomi dengan memberikan

kredit yang dibutuhkan oleh sektor korporasi dan rumah tangga. Untuk memfasilitasi

hal ini, bank sentral dan pemerintah di seluruh dunia menerapkan berbagai kebijakan

untuk meningkatkan likuiditas dan mendukung aliran kredit. Dampak pandemi

Covid-19 terhadap perbankan terlihat pada kinerja perbankan selama periode

tersebut, di mana penurunan kinerja ini dapat mempengaruhi tingkat kesehatan bank

(Fatria, 2022).

Pada Juli 2020, kinerja perbankan di lima negara besar ASEAN, yaitu

Indonesia, Singapura, Malaysia, Filipina, dan Thailand, dapat dilihat melalui Capital

Adequacy Ratio (CAR). Di Indonesia, CAR tercatat sebesar 23,1%, sementara

Malaysia 18,06%, Filipina 16,07%, Thailand 19,05%, dan Singapura 17,1%. Untuk

mengevaluasi dampak pandemi Covid-19 terhadap tingkat kesehatan bank,

diperlukan ukuran yang objektif dan tepat. Ukuran objektivitas ini dapat dicapai

dengan membandingkan kondisi kesehatan perbankan di suatu negara sebelum

pandemi, dalam kondisi normal, dengan tingkat kesehatan perbankan selama

pandemi berlangsung. Perbandingan ini akan memberikan gambaran yang jelas
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tentang dampak pandemi terhadap kinerja dan stabilitas sektor perbankan (Djaddang

&Tiono., 2021).

Penelitian yang dilakukan oleh Ivan et al. (2023) menunjukkan bahwa rasio

likuiditas, solvabilitas, dan profitabilitas berpengaruh terhadap kebijakan dividen

pada perusahaan yang terdaftar di BEI. Sementara itu, Wahyudhi et al. (2022)

menunjukkan hasil yang berbeda, di mana net profit margin berpengaruh negatif dan

signifikan terhadap kebijakan dividen pada perusahaan sektor consumer goods yang

terdaftar di BEI. Pada penelitian yang dilakukan oleh Meilani, et al (2022)

mengemukakan bahwa FDR berpengaruh positif terhadap pembagian dividen Pada

Bank Syariah yang Terdaftar di OJK Periode 2018-2020. Albertus (2019), net profit

margin, DER, FDR, dan firm size secara signifikan memiliki pengaruh terhadap

kebijakan dividen Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di BEI Periode 2013-2017.

Vanni (2018), dalam penelitiannya menunjukkan bahwa FDR berpengaruh positif

terhadap pembagan dividen.

Penelitian yang dilakukan oleh Yunita et al. (2022) menyebutkan bahwa

Capital Adequacy Ratio (CAR) memberikan pengaruh positif terhadap pembagian

dividen. Selanjutnya, penelitian Karauan (2017) juga menyatakan bahwa CAR

berpengaruh positif terhadap pembagian dividen. Suharsono (2018) menemukan

bahwa CAR dan Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh positif dan signifikan

terhadap laba perusahaan, yang kemudian dijadikan dasar bagi manajemen dalam

pengambilan keputusan terkait pembagian dividen kepada pemegang saham. Agus et

al. (2020) dalam hasil penelitiannya menunjukkan bahwa hanya variabel CAR yang
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berpengaruh signifikan terhadap tingkat pembayaran dividen.

Berdasarkan fenomena terkait kebijakan dividen dan kinerja keuangan

perbankan yang telah diuraikan, penelitian ini bertujuan untuk menganalisis kembali

dampak kinerja keuangan terhadap kebijakan dividen pada industri perbankan di

negara-negara ASEAN. Pengukuran kesehatan keuangan di sektor perbankan

dilakukan dengan menggunakan rasio-rasio seperti Capital Adequacy Ratio (CAR),

Kualitas Aktiva Produktif (KAP), Return on Assets (ROA), Net Profit Margin

(NPM), Financing to Deposit Ratio (FDR), dan Dividend Payout Ratio (DPR).

1.2 Perumusan Masalah

Rumusan masalah merupakan langkah kunci dalam proses penelitian yang

membantu merinci permasalahan yang akan dipecahkan. Rumusan masalah dalam

penelitian ini yakni bagaimana pengaruh capital adequacy rasio (CAR), kualitas

aktiva produk (KAP), return on assets (ROA), net profit margin (NPM), financing to

deposit ratio (FDR) terhadap dividend payout ratio (DPR) perbankan di negara

ASEAN tahun 2014-2023?

1.3 Tujuan Penelitian

Tujuan penelitian memandu peneliti untuk mencari bukti empiris dan

memberikan arah pada seluruh rangkaian penelitian. Tujuan dari penelitian ini adalah

untuk menganalisis dan menerapkan penelitian mengenai pengaruh capital adequacy

ratio (CAR), kualitas aktiva produktif (KAP), return on assets (ROA), net profit

margin (NPM), dan financing to deposit ratio (FDR) terhadap dividend payout ratio

(DPR) pada perbankan di negara-negara ASEAN selama periode 2014-2023.
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1.4Manfaat Penelitian

Manfaat penelitian adalah hasil yang diharapkan dari penelitian yang dilakukan,

yang dapat memberikan kontribusi positif pada pemahaman, praktik, atau kebijakan

di bidang yang diteliti. Berikut adalah beberapa manfaat yang dapat diharapkan dari

penelitian ini :

1.4.1Manfaat Teoritis
Penelitian ini dilakukan dapat menjadi referensi bagi peneliti selanjutnya

terkait determinasi kesehatan keuangan perbankan dan kebijakan dividen.

1.4.2Manfaat Praktis
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi masukan bagi investor dalam menilai

stabilitas dan kinerja keuangan perbankan.
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