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ABSTRAK

Pengaruh Rasio - Rasio Keuangan Terhadap Dividen Yield pada Perusahaan
Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2005- 2009

Oleh :
Eric Purniawan

Penelitian bertujuan untuk Untuk mengetahui pengaruh informasi rasio
keuangan terhadap Dividend Yield. Rasio keuangan diproksikan menjadi lima
variabel independen, yaitu Net Profit Margin (NPM), Return On Equity (ROE),
Return On Asset (ROA), Return On investment (ROI), dan Debt to Equity (DER),
serta satu variabel independen, yaitu Dividend Yield (DY).

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2009 yaitu sebanyak 139
perusahaan. Dengan menggunakan purposive judgement sampling, ditentukan ada
25 perusahaan yang digunakan sebagai sampel penelitian. Seluruh data yang
digunakan dalam penelitian ini merupakan data sekunder yang diperoleh dari
website resmi Bursa Efek Indonesia. Alat analisis data yang digunakan adalah
regresi linier karena variabel independen dan variabel dependen dalam penelitian
ini merupakan variabel berbentuk persentase rasio. Teknik analisis data dalam
penelitian ini meliputi uji statistik deskriptif, uji asumsi klasik dan uji hipotesis
dengan regresi linier baik secara serentak maupun terpisah.

Dari analisis uji hipotesis secara serentak dapat disimpulkan bahwa
seluruh variabel independen secara bersama — sama berpengaruh terhadap
Dividend yield dengan tingkat signifikasi sebesar sig=0,012. Pengujian hipotesis
secara terpisah dapat disimpulkan bahwa hanya variabel Net Profit Margin (NPM)
dan Return On equity (NPM) saja yang berpengaruh signifikan terhadap Dividend
yield dengan tingkat signifikasi sebesar sig=0,029 dan sig=0,038, sehingga dapat
diandalkan dalam memprediksi tingkat keuntungan investasi (Dividend yield).

Kata Kunci : Dividend yield, Net Profit Margin (NPM), Return On Equity (ROE),

Return On Asset (ROA), Return On investment (ROI), dan Debt to
Equity (DER)
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ABSTRACT

Relevance Of Financial Ratios To Determine The Dividend Yield

Oleh :

Eric Purniawan; Mukhtaruddin, SE, Msi, Ak

This study aims to determine the effect of financial ratios information to
predict the Dividend Yield. The financial ratios are projected into five
independent variables, namely Net Profit Margin (NPM), Return On Equity
(ROE), Return On Asset (ROA), Return On investment (ROI), and Debt to Equity
(DER), and one dependent variable, namely Dividend Yield (DY).

The population in this research are all of manufacturing companies that
listed on Indonesia Stock Exchange in 2009 as many as 139 companies. By using
the purposive judgement sampling, it was determined there are 25 companies that
are used as research samples. All data used in this research are secondary data
that obtained from the Indonesia Stock Exchange's official website. The data
analysis tool in this research is a linier regression because the independent and
dependent variable in this research is in percentage ratios variable. The data
analysis techniques in this research include descriptive statistical tests, classical
test assumption and the linier regression test both simultaneously or separately.

From the analysis of hypothesis testing simultaneously, it can be
concluded that all independent variables in this research have significant effect
against Dividend yield in manufacturing companies that listed on Indonesia Stock
Exchange (2005 — 2009) with a significant level sig= 0,012. From the analysis of
hypothesis testing separately, it can be concluded that only two variables that
have a significant effect against Dividend Yield, those are Net Profit Margin
(NPM) and Return On equity (NPM) with a significant level sig= 0,029 and
5ig=0,038, so those variables are reliable in predicting the level of investment
gains (Dividend Yield).

Keywords: Dividend yield, Net Profit Margin (NPM), Return On Equity (ROE),

Return On Asset (ROA), Return On investment (ROI), dan Debt to
Equity (DER)
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Perkembangan sebuah perusahaan seringkali mendorong pemiliknya untuk
menjadikan perusahaannya sebagai perusahaan publik dengan cara menjual sebagian
sahamnya kepada masyarakat melalui pasar modal. Salah satu tujuan dari investasi
tersebut adalah untuk meningkatkan likuiditas perusahaanya. Manfaat lain yang bisa
diperoleh dari penjualan saham kepada publik antara lain; menambah modal,
meningkatkan fleksibilitas finansial perusahaan, serta meningkatkan citra perusahaan itu
sendiri.

Setiap perusahaan mempunyai laporan keuangan yang bertujuan menyediakan
informasi yang menyangkut posisi keuangan, kinerja serta perubahan posisi keuangan
suatu perusahaan yang bermanfaat bagi sejumlah besar pemakai laporan keuangan
dalam pengambilan keputusan secara ekonomi. Fabozzi dalam Perdana (2003)
menyatakan bahwa dalam analisis sekuritas pendekatan digunakan yaitu analisis
fundamental dan teknikal. Analis fundamental didasarkan pada dua model dasar
penilaian sekuritas yaitu earning multiplier dan asset values, sedangkan analisis
teknikal secara umum memfokuskan perhatian pada perubahan volume dan harga pasar
sekuritas.

Bagi para investor yang akan membuat keputusan investasi terhadap perusahaan
publik tersebut tentu akan membuat suatu analisis dalam mendukung keputusan yang

akan diambilnya. Untuk itu di perlukan suatu informasi pendukung yang mampu



dijadikan sebagai pedoman dalam membuat investasi tersebut. Penggunaan informasi
keuangan melalui laporan keuangan sebagai hasil dari sebuah proses akuntansi dalam
perusahaan merupakan suatu informasi yang penting dalam menganalisis keuntungan
investasi jangka panjang. Melalui analisis ini investor akan dapat menilai kemampuan
kinerja perusahaan , kualitas manajemen, serta prospek perusahaan dimasa depan.

Menganalisis laporan keuangan berarti menggali lebih banyak infomasi yang
dikandung suatu laporan keuangan. Analisis laporan keuangan merupakan penggunaan
pos — pos laporan keuangan menjadi unit — unit informasi yang lebih kecil dan melihat
hubungan yang bersifat signifikan antara yang satu dengan yang lain. Informasi tersebut
baik kuantitatif maupun kualitatif adalah bertujuan untuk mengetahui kondisi keuangan
suatu perusahaan secara lebih jauh. Bagi analisis laporan keuangan merupakan suatu
alat penting dalam menganalisis rasio keuangan untuk memprediksi keuntungan
investasi dan sebagai alat untuk menghitung rasio keuangan suatu perusahaan. Dengan
demikian diperlukan analisis keuangan tersebut melalui penilaian dan perhitungan
tertentu yang nantinya akan didapatkan apakah analisis tersebut melalui penilaian dan
perhitungan tertentu yang nantinya akan didapatkan apakah analisis tersebut
mempunyai pengaruh yang cukup signifikan dalam memutuskan alternatif investasi
dalam waktu yang cukup panjang.

Kurangnya informasi atas karakteristik informasi akuntansi bagi calon investor,
akan dapat menghasilkan keputusan yang salah. Hal ini dikarenakan calon investor
belum memahami pengaruh atas informasi akuntansi khususnya variabel informasi

keuangan tersebut dengan keuntungan investasi yang diharapkan. Investor yang baik



tentu akan mempertimbangkan lebih jauh dan menterjemahkan informasi keuangan
terhadap kondisi perusahaan dimasa yang akan datang.

Bagi para investor yang melakukan analisis perusahaan, informasi laporan
keuangan yang diterbitkan perusahaan sudah cukup menggambarkan kondisi
perkembangan perusahaan serta apa saja yang telah dicapainya. Dengan analisis
terhadap informasi akuntansi, investor bisa mengetahui perbandingan antara nilai
intrinsik saham perusahaan dibanding harga pasar saham perusahaan bersangkutan, dan
atas dasar perbandingan tersebut investor akan bisa membuat keputusan apakah
membeli atau menjual saham tersebut.

Aktivitas investasi merupakan aktivitas yang dihadapkan pada berbagai macam
resiko dan ketidakpastian yang sering kali sulit diprediksikan oleh para investor,
sehingga untuk menguranginya investor memerlukan berbagai macam informasi, salah
satunya adalah informasi rasio keuangan yang merupakan gambaran kinerja perusahaan.
Dari segi kepentingan pemegang saham, tentu saja pemegang saham menyukai
pembagian dividen dalam jumlah yang sebesar mungkin, sehingga akan menguntungkan
investor khususnya bagi mereka yang memiliki kepentingan jangka panjang dalam
investasinya.

Di pihak lain investor juga menginginkan pembagian dividen yang stabil yang
dapat meningkatkan kepastian akan profitabilitas perusahaan, oleh karena itu dividend
yield merupakan proksi yang tepat digunakan sebagai variabel tingkat keuntungan atas
investasi. Hal ini juga didukung oleh pendapat yang dikemukakan oleh Dickson (2005)
yang menyatakan bahwa “Stocks with high and apparent sustainable Dividend Yields

that are competitive with high quality bond yields may be more resistant to a decline in



price than lower-yielding securities because the stock is in effect “yield supported.”
Dari pernyataan tersebut maka disimpulkan bahwa saham dengan dividend yield yang
tinggi lebih dapat bertahan dalam penurunan harga, yang diketahui harga saham di
Bursa Efek Indonesia yang fluktuatif.

Menurut Graham yang mengemukakan pendapatnya pada tahun 1977,
mengatakan bahwa standar Dividen Yield yang baik adalah 2/3 dari Bond yield dengan
rating tertinggi. Berdasarkan pengertian yang diperoleh dari PT. Pefindo (credit rating
Indonesia) Obligasi dengan rating tertinggi menunjukan bahwa kapasitas obligor untuk
memenuhi utang jangka panjang paling tinggi dan paling unggul. Rata - rata Bond Yield
dengan rating tertinggi di indonesia sampai dengan 2009 adalah 12%, maka Dividen
Yield yang baik adalah 2/3nya yaitu 8%. Namun berdasarkan data yang diperoleh dari
Indonesian Capital Market Directory ternyata rata — rata Dividen Yield pada perusahaan
manufaktur yang tercatat di BEI hanya 4,484%. (company report 2009). Berdasarkan
fakta tersebut peneliti tertarik untuk mengetahui faktor — faktor apa saja khususnya
dalam laporan keuangan yang mempengaruhi angka Dividend Yield tersebut.

Informasi akuntansi dalam laporan keuangan yang biasa dipakai dalam melihat
kinerja suatu perusahaan adalah rasio keuangan yang terdiri dari rasio profitabilitas
yang merupakan daya tarik utama bagi pemilik perusahaan (pemegang saham) dan para
calon investor dalam suatu perusahaan. Dalam konteks ini profitabilitas berarti hasil
yang diperoleh melalui usaha manajemen terhadap dana yang diinvestasikan pemilik
dan investor. Semakin besar tingkat laba atau profitabilitas yang diperoleh perusahaan
akan mengakibatkan semakin besar dividen yang akan dibagikan dan sebaliknya.

Profitabilitas mempunyai pengaruh positif dengan Dividend Yield. Profitabilitas diukur



dari laba bersih setelah pajak, yang dapat dihitung dengan menggunakan Gross Profit
marjin, Net Profit marjin, Operating Return on Assel, Return On equity dan operating
ratio.

Rasio likuiditas yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban-kewajiban jangka pendek. Dalam membayar dividen, perusahaan
memerlukan aliran kas keluar, sehingga harus tersedia likuiditas yang cukup. Semakin
tinggi likuiditas yang dimiliki, perusahaan semakin mampu membayar dividen. Selain
itu ada rasio solvabilitas yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban jangka panjang. yang terbagi menjadi Debt Ratio, Debt Equity Ratio, Long
Term Debt To Equity ratio, Long Term Debt To Capitalization Ratio, Times Interest
Earned, Cash Flow Interest Coverage, Cash Flow to Net Income, dan Cash Return on
Sales. Ada juga rasio aktivitas yang menunjukkan kemampuan perusahaan dari
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan. Rasio ini terbagi menjadi Total Asset
Turnover, Fixed Asset Turnover, Account Receivable Turnover, Inventory Turnover,
Average Collection Period dan Days Sales in Inventory. Serta rasio pasar yang
digunakan untuk melihat perkembangan nilai perusahaan secara relatif terhadap nilai
buku perusahaan. Rasio ini terbagi menjadi Dividend Payout Ratio, Price Earning ratio,
Earning Per Share, Book Value Per Share dan Price to Book value.

Penelitian ini merujuk pada beberapa penelitian terdahulu yang diantaranya
dilakukan oleh Perdana (2003) yang menyatakan bahwa Net Profit Margin, Return On
Equity yang berpengaruh tidak signifikan terhadap Dividend Yield, tetapi Return On
Investment berpengaruh signifikan terhadap Dividend Yield, juga penelitian yang

dilakukan oleh mohamad (2010) menyatakan Return On assets berpengaruh signifikan



terhadap Dividend Yield, serta Evita (2008) menyatakan Debt Equity Ratio yang
berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap Dividend Yield. Serta penelitian yang
dilakukan Idawati (2010) yang di dalam penelitiannya berdasarkan hasil pengujian atas
variabel Return On Equity (ROE), dan Net Profit Margin (NPM) keduanya secara
parsial berpengaruh positif terhadap penerimaan dividen yang terus meningkat disertai
dengan tingkat Return On Equity (ROE) yang terus meningkat juga. Sehingga perlu
untuk diteliti kembali untuk menguji penguatan konsistensi dari penelitian — penelitian
sebelumnya dalam rangka memberikan kontribusi dalam upaya pembentukan suatu teori
di kemudian hari. Proksi dari variabel yang akan di fokuskan untuk diuji ada lima, yaitu
Net Profit Margin, Return On Investment, Return On Equity, Return On Asset, Debt To
Equity.

Dalam penelitian ini penulis memilih perusahaan manufaktur sebagai objek
penelitian karena perusahaan manufaktur termasuk emiten terbesar dari seluruh
perusahaan yang listing di Bursa Efek Indonesia. Fakta menunjukkan bahwa selama
tahun 2004 — 2006 jumlah emiten yang ada pada industri manufaktur adalah sebanyak
156 perusahaan dan angka ini menunjukkan bahwa perusahaan manufaktur
mendominasi sekitar 60% dari seluruh perusahaan di Bursa Efek Indonesia. Perusahaan
manufaktur sebagai emiten terbesar tersebut mempunyai peluang yang besar dalam
memberikan kesempatan bagi para pelaku pasar atau investor untuk berinvestasi. Hal ini
menjadikan perusahaan manufaktur selalu mendapatkan perhatian dan sorotan para
pelaku pasar. Pengumuman laba perusahaan juga merupakan informasi penting yang
mencerminkan nilai perusahaan bagi pelaku pasar. Dari informasi yang diberikan

perusahaan tersebut, maka pelaku pasar akan melakukan prediksi dan menentukan



keputusan investasi. Periode penelitian yang di ambil adalah 2005-2009, yang diketahui
merupakan periode berkembangnya perekonomian di indonesia khususnya pada
perusahaan bursa efek.

Berdasarkan latar belakang tersebut maka penelitian ini bertujuan untuk meneliti
faktor — faktor yang dapat mempengaruhi dividen yield, maka peneliti mengambil judul
»Pengaruh Rasio - Rasio Keuangan Terhadap Dividen Yield pada Perusahaan

Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2005- 2009”.

1.2. Perumusan Masalah

Berdasarkan uraian latar belakang di atas, maka masalah yang akan diteliti dapat
dirumuskan sebagai berikut :

Apakah rasio keuangan Ne! profit margin ratio (NPM), Return On Investment
(ROI), Return On Equity (ROE), Return On Asset (ROA), Debt Equity Ratio (DER))

berpengaruh signifikan terhadap tingkat keuntungan investasi (Dividend Yield).

1.3. Tujuan dan Manfaat Penelitian

Tujuan dilakukannya penelitian ini, antara lain adalah untuk mengetahui ada
tidaknya pengaruh signifikan dari variabel rasio keuangan (Net profit margin ratio
(NPM), Return On Investment (ROI), Return On Equity (ROE), Return On Asset (ROA),
Debt Equity Ratio (DER)) terhadap tingkat keuntungan investasi (Dividend Yield).

Manfaat yang diharapkan dapat diperoleh dari penelitian ini, antara lain sebagai

berikut:



Bagi para akademisi, sebagai masukan dan kajian dalam proses pembelajaran
bisnis dan keuangan, melalui up dating bahan ajar, buku-buku rujukan atau
bahkan kurikulum. Selain itu dapat digunakan sebagai bahan perbandingan
antara teori yang telah didapat selama masa perkuliahan dengan kenyataan
yang ada di lapangan.

Bagi para peneliti, diharapkan dapat dipakai sebagai referensi terutama dalam
bidang keuangan dan bisnis dan mendorong penelitian lebih lanjut melalui
penambahan atau revisi variabel — variabel lain yang tidak termasuk dalam
penelitian ini.

Penelitian ini diharapkan akan berguna bagi pihak analis sekuritas, manajer
portofolio dan investor dalam pengambilan keputusan investasi atau divestasi
mereka di masa mendatang.

Bagi pihak — pihak yang berkepentingan dengan perusahaan terutama pihak
eksternal, diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan bagi pihak — pihak
yang berkepentingan khususnya analis keuangan, calon investor, profesi

akuntan, serta profesi lain yang terkait.



1.4. Rencana Sistematika Skripsi

Adapun sistematika pembahasan dalam penulisan skripsi ini akan disajikan ke

dalam lima bab, yaitu :

BAB I

BAB II

BAB 111

PENDAHULUAN

Dalam bab ini penulis akan menjelaskan apa yang melandasi penulis
untuk melakukan penelitian ini, yang terdiri dari latar belakang,
perumusan masalah, tujuan dan manfaat penelitian serta sistematika
pembahasan.

LANDASAN TEORI

Dalam bab ini akan dijelaskan mengenai landasan teori, penelitian
terdahulu, kerangka pemikiran dan pengembangan hipotesis penelitian.
METODOLOGI PENELITIAN

Dalam bab ini akan dijelaskan mengenai topologi penelitian, populasi
dan sample penelitian, teknik pemilihan sample, jenis dan sumber data,
metode pengumpulan data, definisi operasional variabel serta teknik

analisis data yang akan digunakan.

BAB 1V HASIL DAN PEMBAHASAN

Bab ini berisi tentang pendeskripsian data, pengujian hipotesis dan

pembahasan hasil.

BABYV PENUTUP

Bab ini berisi kesimpulan dari penelitian yang telah dilakukan,

keterbatasan dan saran-saran.
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