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KATA PENGANTAR

Assalamu ’alaikum Warohmatullahi Wabarokatuhu.

Alhamdulillahi Rabbil ‘Alamin, puji syukur ke hadirat Allah SWT karena 

berkat rahmat dan ridha-Nya penulis dapat menyelesaikan skripsi ini. Penulisan 

skripsi yang berjudul “Analisa Pengaruh Cash Ratio, Debt to Equity Ratio dan 

Return on Investment Terhadap Dividend Payout Ratio pada PT. Mandom 

Indonesia, Tbk.” dimaksudkan untuk memenuhi sebagian persyaratan guna 

memperoleh gelar saijana ekonomi pada Fakultas Ekonomi Universitas Sriwijaya.

Perusahaan Terbuka (Tbk) umumnya selalu dihadapkan pada dua keputusan 

mengenai laba perusahaannya., yaitu seberapa besar laba tersebut ditahan dan 

seberapa besar akan dibagikan dalam bentuk dividen. Kedua keputusan tersebut 

sangat penting karena akan mempengaruhi kelangsungan hidup perusahaan.

Dalam skripsi ini dibahas mengenai apakah Cash Ratio, Debt to Equity Ratio, 

dan Return on Investment mempunyai pengaruh terhadap Dividend Payout Ratio 

pada PT.Mandom Indonesia, Tbk. dan variabel mana yang mempunyai pengaruh 

paling besar terhadap Dividend Payout Ratio.

Skripsi ini terdiri dari lima bab, dimana masing-masing bab saling 

berhubungan satu dengan lainnya. Bab I berupa pendahuluan yang berisi latar 

belakang permasalahan, rumusan masalah, tujuan penelitian, hipotesa, ruang lingkup 

pembahasan,metode penelitian dan sistematika penulisan. Bab II berupa studi pustaka 

yang berisi tentang teori-teori yang melandasi penelitian dan kerangka konseptual.

I
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Pada Bab III penulis memaparkan gambaran umum perusahaan PT. Mandom 

Indonesia, Tbk. Pada bab IV penulis menguraikan pembahasan mengenai analisa 

Cash Ratio, analisa Debt to Equity Ratio, analisa Return on Investment dan analisa 

Dividend Payout Ratio, serta analisa faktor-faktor yang mempengaruhi Dividend 

Payovt Ratio pada PT. Mandom Indonesia, Tbk. Pada bab V penulis mencoba 

gambil kesimpulan dari hasil analisis bab IV serta memberi saran yang sekiranya 

dapat bermanfaat.

Seperti kata pepatah “tak ada gading yang tak retak”, penulis sangat 

menyadari bahwa dalam penulisan skripsi ini masih jauh dari sempurna dan masih 

banyak terdapat kekurangan. Atas segala kekurangan itu penulis sangat 

mengharapkan saran dan tanggapan untuk perbaikan dimasa yang akan datang. 

Akhirnya, penulis mengharapkan karya ilmiah ini akan berguna bagi pendidikan pada 

umunya dan khususnya bagi mahasiswa.

Wassalamu ’alaikum Warohmatullahi Wabarokatuhu.

men

Indralaya, Januari 2006

Penulis
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BABI
PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Zaman yang semakin maju menuntut kemajuan di segala bidang, baik itu 

bidang ilmu pengetahuan dan teknologi, sosial, politik, ekonomi, budaya maupun 

pertahanan dan keamanan. Dari semua bidang tersebut, bidang ekonomi merupakan 

bidang yang paling sering disorot, karena umumnya kemajuan di suatu negara diukur 

dari tingkat perekonomian negara tersebut. Perusahaan sebagai salah satu faktor 

penggerak perekonomian juga dituntut untuk maju, karena dengan semakin 

berkembangnya suatu perusahaan maka akan mendorong kegiatan perekonomian 

suatu negara. Keberhasilan suatu perusahaan akan tercermin dengan tercapainya 

tujuan-tujuan suatu perusahaan.

“Tujuan perusahaan ini sangat bergantung pada keinginan para pemilik atau 

sebagian besar dari penanam modal atau pemberi kekayaan. Tujuan yang ingin 

dicapai oleh suatu perusahaan adalah bermacam-macam yakni (Swastha dan Sukotjo, 

1995, hal. 18-19):

Keuntungan maksimal 

Kesejahteraan anggota 

Kesejahteraan masyarakat

Tujuan perusahaan untuk menciptakan kesejahteraan masyarakat dilakukan 

oleh perusahaan milik negara, yaitu perusahaan yang menyediakan barang dan jasa

v'

✓

1
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vital, seperti Bulog, PDAM, PLN, dan lain sebagainya. Perusahaan umumnya ingin

ditanamkan. Laba ataumencapai profitabilitas maksimal dari modal yang 

profitabilitas perusahaan ini dapat digunakan untuk membantu tercapainya tujuan- 

tujuan lain, seperti kelangsungan hidup, pertumbuhan perusahaan dan prestise. 

Disamping itu perusahaan juga ingin meningkatkan kesejahteraan anggotanya,

% lain dengan memberikan dividen bagi para investor.

Tujuan perusahaan sebenarnya adalah dua hal yang bertentangan, yaitu

antara

menyangkut bagaimana sebuah perusahaan mengatur laba perusahaannya untuk dua 

kepentingan, yakni kepentingan untuk kemajuan serta kelangsungan hidup 

perusahaan dan kepentingan untuk meningkatkan kesejahteraan investor. Pada 

umumnya para investor mempunyai tujuan utama untuk meningkatkan 

kesejahteraannya dengan mengharapkan retum dalam bentuk dividen maupun Capital 

gain. Di lain pihak, perusahaan juga mengharapkan adanya pertumbuhan secara terus 

menerus untuk mempertahankan kelangsungan hidupnya, yang sekaligus juga harus 

memberikan kesejahteraan yang lebih besar kepada para pemegang sahamnya. Kedua 

hal ini menjadikan perusahaan perlu menerapkan kebijakan dividen yang dapat 

menguntungkan investor dan juga bagi perusahaan.

Kebanyakan para investor mempunyai pandangan bahwa semakin tinggi 

tingkat resiko suatu perusahaan, maka akan semakin tinggi pula tingkat profitabilitas 

yang diharapkan sebagai hasil atau imbalan terhadap resiko tersebut. Namun, ada 

juga investor yang tidak bersedia mengambil resiko tersebut. Mereka adalah orang- 

orang yang beranggapan bahwa dividen yang akan diterima pada masa ini lebih



3

menguntungkan daripada Capital gain maupun Capital loss yang diterima pada 

yang akan datang. Dengan demikan, investor yang tidak bersedia berspekulasi akan 

lebih menyukai dividen daripada Capital gain.

Kebijakan dividen merupakan bagian yang menyatu dengan keputusan 

pendanaan perusahaan. Kebijakan dividen suatu perusahaan akan melibatkan dua 

pihak yang berkepentingan dan saling bertentangan, yaitu kepentingan para 

saham dengan dividennya, dan kepentingan perusahaan dengan laba 

ditahannya. Setiap periode, perusahaan harus memutuskan apakah laba yang 

diperoleh akan ditahan atau didistribusikan sebagian atau seluruhya pada para 

pemegang saham sebagai dividen kas. Alokasi penentuan laba sebagai laba ditahan 

dan pembiayaan dividen merupakan aspek utama dalam kebijakan dan pembayaran 

dividen dapat memaksimumkan nilai perusahaan dan nilai para pemegang sahamnya.

Secara lebih khusus studi ini menginvestigasi hubungan dan besarnya 

pengaruh keputusan manajemen atas variabel-variabel posisi Cash Ratio, Debt to 

Equity Ratio, Retum On Investment dan pengaruhnya terhadap Dividend Payout 

Ratio (DPR). Tujuan dari studi ini adalah untuk menguji kebijakan dividen yang 

dilakukan dengan pengujian secara simultan atas beberapa variabel tersebut, untuk 

menangkap dampak bersama atas dimensi yang berbeda dalam kebijakan dan 

pembayaran dividen.

Dalam menentukan besarnya dividen, rasio yang dipakai adalah Dividend 

Payout Ratio (DPR). Dividend Payout Ratio yang ditentukan perusahaan untuk 

membayar dividen kepada para pemegang saham setiap tahun yang dilakukan

masa

pemegang

■
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berdasarkan besar kecilnya laba bersih setelah kerja. DPR merupakan fungsi dari 

ekuitas, dan profitabilitas suatu perusahaan. Semakin tinggi Dividend Payout 

Ratio akan menguntungkan para investor tetapi dari pihak perusahaan akan 

memperlemah internal financial karena memperkecil laba ditahan. Tetapi sebaliknya, 

Dividend Payout Ratio semakin kecil akan merugikan para pemegang saham 

(investor) tetapi internal financial perusahaan akan semakin kuat.

Studi ini bertujuan untuk menganalisis faktor-faktor yang mempengaruhi 

Dividend Payout Ratio (DPR) pada PT. Mandom Indonesia, Tbk. Dengan 

menggunakan data, yaitu laporan keuangan PT. Mandom Indonesia, Tbk. selama 

periode 1999-2004. PT. Mandom Indonesia, Tbk. adalah salah satu dari tiga 

perusahaan yang bergerak di sektor industri kosmetika yang menjual sahamnya di

assets,

Bursa Efek Jakarta (BEJ).

Setelah penulis melakukan identifikasi terhadap laporan keuangan PT. Madom 

Indonesia, Tbk. selama enam tahun terakhir dari periode 1999-2004, maka dapat 

dirumuskan adanya masalah sebagai berikut:

1. Pada tahun 2000 (lihat tabel 1.1) teijadi kenaikan laba bersih sebesar 17,26%, 

namun dari kenaikan laba bersih tersebut tidak menyebabkan kenaikan Dividend 

Payout Ratio (DPR). DPR justru mengalami penurunan sebesar 24,86%, yaitu 

dari 68,99% menjadi 44,13%. Hal sebaliknya terjadi pada persentase laba ditahan 

perusahaan, persentase laba ditahan perusahaan meningkat sebesar 24,86% 

dibandingkan dengan tahun 1999 yaitu dari 31,01% menjadi 55,87%.
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2. Pada tahun 2001 (lihat tabel 1.1) terjadi penurunan laba bersih sebesar 13,31%, 

hal ini menyebabkan penurunan DPR sebesar 2,46%, yaitu dari 44,13% menjadi 

41,67%. Sebaliknya terjadi kenaikan persentase laba ditahan perusahaan sebesar 

2,46%, yaitu dari 55,87% menjadi 58,33%.

3. Pada tahun 2002 (lihat tabel 1.1) terjadi kenaikan laba besih sebesar 24,17%, 

namun DPR justru mengalami penurunan sebesar 1,40%, yaitu dari 41,67% 

menjadi 40,27%. Sebaliknya terjadi kenaikan persentase laba ditahan perusahan

sebesar 1,40%, yaitu dari 58,33% menjadi 59,73%.

4. Pada tahun 2003 (lihat tabel 1,1) terjadi kenaikan laba bersih sebesar 6,44%. DPR

juga mengalami kenaikan sebesar 1,34% yaitu dari 40,27% menjadi 41,61%. 

Sementara persentase laba ditahan mengalami penurunan sebesar 1,34%, yaitu

dari 59,73% menjadi 58,39%.

5. Pada tahun 2004 (lihat tabel 1,1) terjadi peningkatan yang cukup besar pada laba 

bersih, yaitu sebesar 33,37% namun DPR justru mengalami penurunan sebesar 

3,79%, yaitu dari 41,61% menjadi 37,82%. Sebaliknya laba ditahan meningkat 

sebesar 3,89%, yaitu dari 58,39% menjadi 62,18%.
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Tabel 1.1
PT. Mandom Indonesia, Tbk. 

Perbandingan Persentase Dividen dan Laba Ditahan 
Terhadap Laba Bersih Perusahaan

Laba DitahanDPRKenaikan/Penurunan 
Laba Bersih (%)Laba BersihTahun (%)(%)

31,01
55,87
58,33
59,73
58,39
62,18

68,99
44,13
41,67
40,27
41,61
37,82

45.221181.684
53.025.495.305
46.796.849.242
58.109.030.598
61.852.532.260
82.492.058.369

1999
17,26

(13,31)
24,17

2000
2001
2002

6,442003
33,372004

Sumber: Dari laporan keuangan tahun 1999-2004 yang diolah

Dari data tersebut (tabel 1.1) dapat dilihat bahwa rasio pembagian dividen

(DPR) pada PT. Mandom Indonesia,Tbk. periode 1999-2004 selalu mengalami

penurunan setiap tahunnya, sementara disisi lain laba bersih perusahaan relatif 

mengalami peningkatan. Peningkatan persentase dividen pernah terjadi di tahun 2003 

namun dengan persentase yang tidak besar. Hal ini menjadikan penulis tertarik untuk 

menganalisis faktor-faktor yang mempengaruhi Dividend Payout Ratio. Faktor-faktor 

tersebut dikhususkan pada Cash Ratio, Debt to Equity Ratio, dan Re tur n On 

Investment, sehingga penulis memberi judul skripsi ini: “Analisa Pengaruh Cash 

Ratio, Debt to Equity Ratio dan Retur n On Investment Terhadap Dividend Payout 

Ratio pada PT. Mandom Indonesia, Tbk”.
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1.2. Rumusan Masalah

Adapun masalah yang akan diteliti dan dibahas adalah.

Bagaimana pengaruh posisi Cash Ratio terhadap Dividend Pciyout Ratio pada PT.

Mandom Indonesia, Tbk.

2. Bagaimana pengaruh Debt. to Equity Ratio terhadap Dividend Payout Ratio pada

PT. Mandom Indonesia, Tbk.

3. Bagaimana pengaruh Retum On Investment terhadap Dividend Payout Ratio pada 

PT. Mandom Indonesia, Tbk.

Dari ketiga variabel X (Cash Ratio, Debt to Equity Ratio, dan Retum On 

Investment), manakah variabel X yang paling dominan berpengaruh terhadap 

Dividend Payout Ratio pada PT. Mandom Indonesia, Tbk.

1.

L3. Tujuan Penelitian

Sesuai dengan judul skripsi “Analisa Pengaruh Cash Ratio, Debt to Equity 

Ratio, dan Retum On Investment Terhadap Dividend Payout Ratio pada PT. Mandom 

Indonesia, Tbk.” maka tujuan penulisan skripsi ini adalah:

1. Untuk mengetahui pengaruh posisi Cash Ratio terhadap Dividend Payout Ratio 

(DPR) pada PT. Mandom Indonesia, Tbk.

2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap 

Dividen Payout Ratio (DPR) pada PT. Mandom Indonesia, Tbk.
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3. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Ke tur n On Investment terhadap 

Dividen Payout Ratio (DPR) pada PT. Mandom Indonesia, Tbk.

4. Untuk mengetahui dan menganalisis variabel X (Cash Ratio, Debt to Equity Ratio 

atau Keturn On Investment) yang paling dominan berpengaruh terhadap Dividend 

Payout Ratio pada PT. Mandom Indonesia, Tbk.

1.4. Ruang Lingkup Pembahasan

Penekanan pembahasan dalam penulisan skripsi ini adalah bahwa penulis akan

menganalisa pengaruh likuiditas (Cash Ratio), leverage (Debt to Equity Ratio), dan

profitabilitas (Return O n Investment) terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) dalam

menentukan kebijakan dividen pada PT. Mandom Indonesia, Tbk. dengan

menggunakan teknik analisa statistik korelasi, regresi tunggal dan regresi berganda.

1.5. Metode Penelitian

& Teknik Pengumpulan dan Pengolahan Data

Penulis memperoleh data dengan menggunakan metode non-random 

sampling, yaitu dengan metode Purposive sampling. Penulis mengumpulkan data 

dengan cara mencari berbagai macam sumber dan dokumen perusahaan terkait untuk 

membantu memecahkan masalah. Selain itu, penulis juga mengumpulkan bahan- 

bahan dengan cara membaca buku-buku literatur, laporan dari internet yang 

berhubungan dengan penulisan skripsi ini. Melalui studi pustaka ini, penulis berusaha
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mendapatkan data sekunder yang dapat mendukung penulisan skripsi ini. Data 

sekunder dalam studi ini dikumpulkan melalui berbagai sumber, dan dianalisis 

dengan bantuan program komputer. Untuk mendapatkan pengamatan yang sesuai, 

terlebih dahulu data diseleksi dengan program Microsoft Excel. Selanjutnya setelah 

seluruh data dari perusahaan yang dijadikan bahan penelitian diperoleh datanya, 

dilakukan perhitungan beberapa variabel yang diperlukan dalam observasi.

& Teknik Analisis

Dalam menganalisa masalah, penulis menggunakan teknik-teknik analisis

antara lain sebagai berikut:

Untuk mengetahui pengaruh keputusan manajemen atas variabel-variabel posisi 

Cash Ratio, Debt to Equity Ratio, dan Return On Investment terhadap Dividend 

Payout Ratio (DPR) pada PT. Mandom Indonesia, Tbk. digunakan teknik analisa 

korelasi, regresi tunggal dan regresi berganda dengan bantuan program SPSS 

(Statistical Product and Service Solutions).

0 Untuk menilai posisi keuangan jangka pendek atau likuiditas perusahaan, 

penulis menggunakan rumus Cash Ratio.

Kas + EfekCash Ratio = x!00%
Utang Lancar

0 Untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam

kewajibannya, yang ditunjukkan oleh berapa bagian modal

memenuhi seluruh

sendiri yang
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digunakan untuk membayar hutang, maka penulis menggunakan rumus Debt 

to Ec/uity Ratio (DER).

Utang Lancar + Utang Jangka Panjang ^ ] QQ%
Jumlah Modal Sendiri (Ekuitas)DER =

0 Untuk menilai profitabilitas perusahaan, maka penulis menggunakan 

Rate of Retum on Investment (ROI).

rumus

Laba Bersih Setelah Pajak xl00%ROI =
Total Aktiva

0 Untuk mencari perbandingan antara dividen yang dibayarkan dengan laba 

bersih yang didapatkan, maka penulis menggunakan rumus Dividend Payout

Ratio (DPR).

Dividen per Saham x 100%DPR =
Pendapatan per Saham

0 Untuk mengetahui pengaruh antara Cash Ratio terhadap DPR, pengaruh

antara perbandingan kewajiban dan modal (Debt to Equity Ratio) dengan 

DPR dan pengaruh antara Retum On Investment terhadap DPR, maka 

digunakan rumus Persamaan Regresi Tunggal sebagai berikut:

Y = a + bX, Y = a + bX2 Y = a + bX 3

0 Untuk mengetahui variabel X mana diantara Cash Ratio, Debt to Equity Ratio 

atau Retum On Investment yang mempunyai pengaruh paling dominan
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terhadap Dividend Payout Ratio (DPR), digunakan analisa regresi berganda 

dengan metode Stepwise.

Persamaan Regresi Berganda sebagai berikut: 1

Y — ci + bXj + bX 2 + bX 3

Keterangan:

Xi = variabel independen, yaitu Cash Ratio 

X2 = variabel independen, yaitu Debt to Eequity Ratio (DER) 

X3 = variabel independen, yaitu Return On Investment (ROI) 

Y = variabel dependen, yaitu Dividend Payout Ratio (DPR)

a = konstanta

b = koefisien regresi

0 Untuk mengetahui hubungan antara posisi Cash Ratio dengan DPR, 

hubungan antara perbandingan kewajiban dan modal {Debt to Equity Ratio) 

dengan DPR dan hubungan antara Return On Investment dengan DPR, maka 

digunakan rumus Koefisien Korelasi sebagai berikut: 2

r =

Keterangan:

Arif Pratisto, Cara Mudah Mengatasi Masalah Statistik dan Rancangan Percobaan dengan SPSS D 
2 PT- E1cx Media Komputindo, Jakarta, 2004, hal.112.
" Anl° DaJ;m’ Pengantar Metode Statistik L PT. Pustaka LP3ES Indonesia, Jakarta 1995, hal.376.
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Pada hakikatnya nilai r dapat bervariasi dari +1 melalui 0 hingga -1 dengan 

batasan sebagai berikut:

► Bila r = 0 atau mendekati 0, maka hubungan antara kedua variabel sangat 

lemah atau tidak terdapat hubungan sama sekali.

► Bila r = +1 atau mendekati +1, maka korelasi antara dua variabel

dikatakan positif dan sangat kuat.

► Bila r = -1 atau mendekati -1, maka korelasi antara dua variabel dikatakan

negatif dan sangat kuat.

Studi ini bertujuan untuk menganalisis faktor-faktor yang mempengaruhi 

Dividend Payout Ratio (DPR) pada PT. Mandom Indonesia, Tbk. Pengujian

dilakukan dengan menggunakan teknik analisa statistik korelasi, regresi tunggal dan

regresi berganda yang meliputi tiga variabel yang diduga mempengaruhi DPR.

Variabel-variabel tersebut terdiri dari:

XI = Posisi likuiditas (cash ratio)

X2 = Rasio hutang dan modal (debt to equity ratio) 

X3 = Profitabilitas (Return On Investment)

L6. Sistematika Penulisan

Tujuan dari sitematika pembahasan adalah agar dapat memberikan gambaran 

secara garis besar dan jelas tentang isi skripsi ini, sehingga dapat menggambarkan 

hubungan antara bab yang satu dengan bab yang lain.
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BAB I PENDAHULUAN

Pada bab ini akan dikemukakan latar belakang permasalahan yang akan 

diteliti, rumusan masalah, tujuan penelitian, ruang lingkup pembahasan, 

metode penelitian, dan sistematika penulisan.

BAB II STUDI PUSTAKA

Pada bab ini akan memaparkan landasan teoritis yang melandasi 

penelitian ini dan kerangka konseptual.

BAB III GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN

Pada bab ini akan dijelaskan mengenai gambaran umum perusahaan

sejarah singkat berdirinya PT. Mandom Indonesia, Tbk., susunan

pengurus dan pemegang saham, struktur organisasi perusahaan, informasi

segmen perusahaan dan perkembangan usaha, informasi dividen serta

laporan keuangan perusahaan.

BAB IV ANALISA DAN PEMBAHASAN

Pada bab ini akan menganalisa pengaruh posisi likuiditas (Cash Ratio), 

leverage (Debt to Equity Ratio), dan profitabilitas (Retum On Investment) 

terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) dalam kebijakan dividen PT. 

Mandom Indonesia, Tbk. selama periode 1999-2004.

BAB V KESIMPULAN DAN SARAN

Bab ini merupakan bab terakhir yang berisikan kesimpulan yang penulis 

dapatkan dari hasil analisa sebelumnya, serta saran-saran yang diperlukan.
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