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Abstract: The purpose of this study was to determine The effect of return and current ratio
on dividen payour ratio, the effect of return on asset on dividen payour ratio, and the effect
of current ratio on dividen payour ratio. This research uses quantitative data analysis
technique. Sampling using purposive samping method using certain criteria. The result of
this study indicate that return on assets and current ratio have an influence on the dividens
payour ratio, return on assets has an influence on the dividens payour ratio, and current
ratio has an influence on the dividens payour ratio for the Food and Beverage Sub Sector
Companies Registered In Indonesia Stock Exchange
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PENDAHULUAN

Pertumbuhan  ekonomi  suatu
negara tidak terlepas dari dunia investasi
yang dapat diukur dengan mengetahui
tingkat perkembangan pasar modal
negara tersebut. Pasar modal adalah
tempat dimana para investor
menanamkan dananya dalam bentuk
surat berharga atau saham. Investor
menginvestasikan  dananya bertujuan
untuk memaksimalkan kekayaan yang
diperoleh dari dividen atau capital gain,
sedangkan manajemen berusaha
memaksimalkan kesejahteraan investor
dengan mengambil keputusan berupa
kebijakan dividen yang berakibat pada
rendahnya laba ditahan (Yendrawati dan
Dhailami, 2006 dalam Istiningtyas,
2013).

Begitu  pentingnya  kebijakan
dividen yang diukur dengan rasio
pembayaran dividen kepada banyak
pihak, maka  faktor-faktor  yang

mempengaruhi kebijakan dividen
berdasarkan informasi keuangan yang
dipublikasikan oleh perusahaan perlu
diidentifikasi. Hal inilah yang menjadi
alasan mengapa penulis tertarik untuk
meneliti tentang kebijakan dividen. Ada
beberapa faktor yang mempengaruhi
perusahaan dalam menjalankan kebijakan
dividennya, antara lain profitabilitas,
likuiditas. Profitabilitas ini merupakan
kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan  laba dalam periode
tertentu  (Novelma, 2014). Hasil
penelitian Ericson (2014) menyatakan
bahwa profitabilitas yang diproksikan
dengan return on assets (ROA)
berpengaruh  positif dan  signifikan
terhadap dividend payout ratio, semakin
besar  tingkat  profitabilitas  yang
diperoleh  maka  semakin  besar
kemampuan perusahaan untuk membayar
dividen.
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Tabel 1: Dividend Payout Ratio Perusahaan pada sub sektor makanan dan minuman
yang terdaftar di BEI Tahun 2018-2020
Dividen Payout Ratio

No Perusahaan 2018 2019 2020 rata rata
1 BUDI 047 044 043 0.45
2 INDF 0.36 050 0.38 0.41
3 SKLT 0.04 0.06 0.05 0.05
4 KINO 054 028 0.30 0.37
5 ICBP 035 050 0.38 0.41
6 MYOR 032 034 057 0.41
7 ROTI 0.35 0.52 1.35 0.74
8 ULTJ 0.13 0.16 0.13 0.14
9 CEKA 064 028 0.33 0.42

10 DLTA 1.13 0.98 1.61 1.24

Rata- rata 0.43 0.41 0.55 0.46

Berdasarkan tabel 1 nilai rata-rata
dividend payout ratio sebesar 0.46.
Secara rata-rata dapat dikatakan dividen
payout ratio mengalami kenaikan, pada
tahun 2020 sebesar 0.55. pada tahun
2018 sebesar 0.43 dan di tahun 2019

sebesar 0.41. Jika dilihat dari rata-rata
perusahaan, terdapat 2 perusahaan yang
diatas rata-rata yaitu ROTI sebesar 0.74;
dan DLTA sebesar 1.24. Berdasarkan
uraian tersebut secara umum dividend
payout ratio mengalami kenaikan.

terlihat sedikit penurunan yaitu menjadi

Tabel 2: Return on Asset Perusahaan pada sub sektor makanan dan minuman yang
terdaftar di BEI Tahun 2018 - 2020

Return on Asset

No  Perusahaan —n 0= >019 2020 ratarata
1 BUDI 001 003 002 0.02
2 INDF 007 007 006 0.07
3 SKLT 004 006 005 0.05
4 KINO 005 011 002 0.06
5  ICBP 015 015 0.07 0.12
6 MYOR 01 011 01 0.10
7 ROTI 003 005 004 0.04
8  ULTJ 013 016 013 0.14
9  CEKA 009 015 012 0.12
10 DLTA 023 022 010 0.18

Rata-rata 009 011 007 0.09

Berdasarkan tabel 2, nilai rata-rata
return on asset sebesar 0.09, dimana
return on asset tahun 2018 yaitu sebesar
0.09 kemudian pada tahun 2019 naik
menjadi 0.11. Lalu pada tahun 2020
turun menjadi 0.07 Naik atau turunnya
return on asset disebabkan karena

peningkatan laba setelah pajak tidak
sebanding dengan peningkatan pada total
asset. Hal ini dapat terjadi karena
kurangnya  kemampuan  perusahaan
dalam penggunaan investasi yang ada
dalam  operasi  perusahaan  untuk
menghasilkan probabilitas. Laba yang



dihasilkan perusahaan tidak sesuai
dengan  harapan, sehingga  dapat
mengganggu  besarnya laba  bersih

perusahaan yang siap dibagikan kepada
semua pemegang saham. Investor
tentunya mengharapkan pengembalian

atau return yang tinggi karena dengan
tingginya tingkat pengembalian harga
saham  perusahaan  tersebut  juga
cenderung akan naik sehingga dapat
meningkatkan laba dan total asset yang
dimiliki perusahaan.

Tabel 3: Current Ratio Perusahaan pada sub sektor makanan dan minuman yang
terdaftar di BEIl Tahun 2018 - 2020

Curent Ratio (CR)

No  Perusahaan —, o= >019 2020 ratarata

1 BUDI 1.00 1.01 114 1.35

2 INDF 1.07 127 137 1.35

Berd 3 SKLT 122 129 154 2.25 Weston

asarkan 4 KINO 150 135 1.19 3.23 (1990)
tabel 3, 5 ICBP 195 254 226 3.03 kebijakan
nilai rata- 6 MYOR 2.65 3.43 3.61 3.75 dividen
rata 7 ROTI 357 169 3.83 4.86 adalah
current 8 ULTJ 4.4 4.44 24 7.58 kebijakan
ratio 9 CEKA 511 48  4.66 4.86 mengenai
sebesar 10 DLTA 720 805 7.50 7.58 pengambil
3.98, Rata- rata 297 299 2.95 3.98 an
dimana keputusan,

current ratio pada tahun 2018 sebesar
2.97 dan pada tahun 2019 menjadi 2.99
kemudian pada tahun 2020 menjadi 2.95.
Naik dan turunnya current ratio
disebabkan karena peningkatan aktiva
lancar  tidak  sebanding  dengan
peningkatan pada hutang lancar. Hal ini
dapat terjadi karena aktiva lancar yang
dimiliki  perusahaan tidak mampu
melunasi peningkatan hutang jangka
pendek perusahaan, sehingga perusahaan
dapat dikatakan tidak likuid. Ini
menunjukkan ketidakmampuan yang
dilakukan oleh  perusahaan dalam
menyelesaikan utang jangka pendek.

LANDASAN TEORI

Kebijakan Dividen

Kebijakan  dividen  merupakan
salah satu kebijakan yang harus diambil
oleh seorang manajer keuangan, apakah
laba bersih yang diperoleh perusahaan
akan dibagikan dalam bentuk dividen
atau tidak, hanya sebagai laba ditahan.

dimana keuntungan perusahaan akan
dibagikan atau ditahan untuk
diinvestasikan kembali untuk kegiatan
perusahaan. Kebijakan dividen dikatakan
optimal bagi suatu perusahaan apabila
kebijakan tersebut dapat menciptakan
keseimbangan antara dividen saat ini dan
pertumbuhan dividen di masa yang akan

datang yang bertujuan untuk
memaksimalkan harga saham.
Dividen

Menurut  Awat (1999) dividen

adalah bagian dari laba bersih perusahaan
yang nantinya akan dibagikan kepada
pemegang saham (investor), laba bersih
atau net earnings selain dibagi kepada
pemegang saham atau investor dalam
bentuk dividen, laba bersih juga bisa
digunakan untuk membiayai kegiatan
operasional perusahaan yang disebut
sebagai laba ditahan atau retained
earnings.

Menurut Gumanti (2013) terdapat
beberapa cara untuk membedakan jenis-



jenis dividen, diantaranya yaitu: 1) Stock
dividend. 2) Cash dividend.
3) Liquidating dividend.

Devidend Pay Off Ration

Dividend payout ratio atau rasio
pembayaran dividen adalah rasio dari
jumlah total dividen yang dibayarkan
kepada pemegang saham relatif terhadap
laba bersih perusahaan. Ini adalah
persentase  dari  pendapatan  yang
dibayarkan kepada pemegang saham
dalam dividen. Jumlah yang tidak
dibayarkan kepada pemegang saham
dipertahankan oleh perusahaan untuk
melunasi utang atau untuk berinvestasi
kembali dalam operasi inti dan biasanya
disebut sebagai ‘rasio pembayaran’ atau
payout ratio. Dividend payout ratio
memberikan gambaran tentang berapa
banyak uang yang dikembalikan
perusahaan kepada pemegang saham
versus berapa banyak yang tersisa untuk
diinvestasikan kembali dalam
pertumbuhan, melunasi utang, atau
menambah cadangan kas (laba ditahan).

Return on assets

Return on assets umumnya
digunakan dalam analisis profitabilitas.
Return on assets menunjukkan seberapa
besar laba bersih yang bisa diperoleh dari
seluruh aset yang dimiliki perusahaan.
Return ~ on  assets  menunjukkan
keuntungan yang dihasilkan oleh modal
setelah diinvestasikan dalam total aset.
Semakin tinggi return on assets, semakin
besar kemungkinan pembagian dividen.
Rasio ini mengukur tingkat
pengembalian total aset setelah bunga
dan pajak. pengembalian total aset atau
total investasi menunjukkan kinerja
manajemen dalam menggunakan aset
perusahaan untuk menghasilkan
keuntungan (Sartono, 2001).

Current Ratio

Current ratio adalah rasio yang
dipakai untuk mengukur kompetensi dan
kemampuan perusahaan dalam
membayar kewajiban jangka pendeknya
dengan menggunakan aktiva lancar yang
dimiliki. Semakin tinggi current ratio
suatu perusahaan berarti semakin tinggi
tingkat keamanan margin of safety para
kreditor jangka pendek atau dengan
perkataan lain kemampuan perusahaan
untuk  membayar hutang-hutangnya
tinggi. Akan tetapi current ratio yang
terlalu tinggi menunjukkan kelebihan
uang kas/aktiva lancar.

METODE PENELITIAN

Penelitian ini termasuk dalam
penelitian kausalitas. Menurut Istijanto
(2005) penelitian  kausalitas adalah
penelitian ~ yang  bertujuan  untuk
membuktikan adanya hubungan sebab
akibat atau hubungan yang
mempengaruhi dan dipengaruhi oleh
variabel-variabel yang diteliti. Jenis data
yang digunakan dalam penelitian ini
adalah data sekunder yang datanya
bersifat kuantitatif. Data kuantitatif
dalam penelitian ini diperoleh dari
Laporan Keuangan Tahunan masing-
masing perusahaan dan Indonesian
Capital Market Directory (ICMD)
selama periode penelitian yang diperoleh
dari www.idx.co.id dan kantor Bursa
Efek Indonesia.

Dalam  penelitan ini  adalah
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia  dengan  sampel  yang
digunakan yaitu perusahaan sub sektor
makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia khususnya sektor
industri makanan dan minuman pada
periode 2018-2020. Populasi dalam
penelitian ini sebanyak 32 perusahaan
yang terdaftar pada sektor industri
makanan dan minuman, Berikut adalah
daftar kode dan nama perusahaan sampel
yang akan digunakan dalam penelitian.



Tabel 4: Populasi perusahaan Industri Makanan dan Minuman yang Terdaftar

di BEI

No. Kode Perusahaan Perusahaan

1 ADES Akasha Wira Internasional Tbk

2 AISA Tiga Pilar Sejahtera Food Thk

3 ALTO Tri Banyan Tirta Thk

4 BTEK Bumi Teknokultura Unggul Tbk

5 BUDI Budi Starch Sweetener Thk

6 CAMP Campina Ice Cream Industri Thk

7 CEKA PT. Wilmar Cahaya Indonesia Thk

8 CLEO Sariguna Primartika Tbhk

9 COCO Sariguna Primatirta Tbk

10 DLTA Delta Djakarta Thk

11 DMND Diamond Food Indonesia Thk

12 FOOD Sentra Food Indonesia Thk

13 GOOD Garudafood Putra Putri Thk

14 HOKI Buyung Poetra Sembada Thk

15 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Thk

16 1IKP Inti Agri Resources Thk

17 IKAN Era Mandiri Cemerlang

18 INDF Indofood Sukses Makmur Thk

19 KEJU Mulia Boga Raya Thk

20 KINO Kino Indonesia Thk

21 MLBI Multi Bintang Indonesia Thk

22 MYOR Mayora Indah Tbk

23 PANI Pratama Abadi Nusa Industri Thk

24 PCAR Prima Cakrawala Abadi Thk

25 PMMP Panca Mitra Multiperdana

26 PSDN Prasidha Aneka Niaga Thk

27 PSGO Palma Serasih Thk

28 ROTI Nippon Indosari Corpindo Thk

29 SKBM Sekar Bumi Tbhk

30 SKLT Sekar Laut Thk

31 STTP Siantar Top Tbk

32 ULTJ Ultra Jaya Milk Industry and Trading

Company Thk
Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2021
Sampel dalam penelitian ini sesuai dengan  kriteria  penelitian.

ditentukan dengan menggunakan metode Berdasarkan  kriteria  terdapat 10
purposive sampling yang bertujuan agar perusahaan yang membagikan dividen

mendapatkan sampel yang representatif sebagai penelitian yang akan diteiti.



Tabel 5: Sampel perusahaan Industri Makanan dan Minuman yang Terdaftar

di BEI
No. Kode Perusahaan Perusahaan
1 BUDI Budi Starch Sweetener Thk
2 INDF Indofood Sukses Makmur Thk
3 SKLT Sekar Laut Thk
4 KINO Kino Indonesia Thk
5 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur
Thk
6 MYOR Mayora Indah Tbk
7 ROTI Nippon Indosari Corpindo Thk
8 ULTJ Ultra Jaya Milk Industry and
Trading Company Tbk
9 CEKA Wilmar Cahaya Indonesiat Thk
10 DLTA Delta Djakarta Thk
Sumber : Website Bursa Efek Indonesia (BEI), diolah.
Berdasarkan tabel 5, jumlah sampel Analisis regresi linear berganda
perusahaan subsektor makanan dan
minuman yang terdaftar di BEI yang Setelah  dilakukan  pengujian
memenuhi Kriteria penilaian untuk tahun asumsi klasik yang terdiri pengujian
2018-2020 yang akan digunakan dalam normalitas, multikolinearitas, dan
penelitian ini adalah sebanyak 10 pengujian heterokedastisitas, diperoleh
perusahaan. Metode analisis data yang kesimpulan bahwa model sudah dapat
digunakan adalah analisis regresi linier digunakan untuk melakukan pengujian
berganda analisa  regresi  berganda.  Regresi

berganda digunakan dalam penelitian ini

HASIL PENELITIAN DAN bertujuan untuk mengetahui bagaimana
variabel dependen dipengaruhi beberapa

PEMBAHASAN variabel  independen  bila  variabel
independen sebagai faktor prediktor.

Hasil Penelitian

Tabel 6: Pengaruh Return on Assets dan Current Ratio terhadap Dividen Payout Ratio

Parameter
Variabel Mult. R R Konstanta Koef|3|e_n Sig.
Square Regresi
ROA -2,969 0,025

CR 0,699 0,488 0,230

Pengujian Signifikan
F hitung > F tabel = 12,886 > 2,96
Dependent Variable: DPR,

0,169 0,000

Y =0,230-2.969 X1 + 0,169 X2 + e

Berdasarkan tabel 6, hasil 0,000 < 0,005.Hal ini menunjukkan
pengujian diperoleh nilai F hitung 12,886 bahwa return on asset dan current Ratio
> 2,96 F tabel dengan tingkat signifikan memiliki pengaruh signifikan terhadap



dividend payout ratio. Koefisien
determinasi (R?) sebesar 0,488 vyang
artinya kontribusi return on asset dan
current ratio kepada dividen payout ratio
sebesar 48,8%, sementara sisanya 51,2 %
adalah kontribusi dari variabel lain yang
tidak termasuk dalam penelitian ini
Koefisien regresi return on aset
sebesar -2,969 menunjukkan bahwa
setiap penambahan 1%, maka return on
aset akan menurunkan dividen payout
ratio sebesar -2,969% dengan
asumsi current ratio konstan. Koefisien
regresi current ratio sebesar 0,169
menunjukkan bahwa setiap penambahan
1%, maka current ratio akan menaikan
dividen payout ratio sebesar 0,169%
dengan asumsi return on aset konstan.

Pembahasan

Return on asset dan current ratio
dapat meningkatkan dividend payout
ratio pada perusahaan sub sektor
makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2018 —
2020. Hal ini ini berarti semakin baik
manajemen mengelola dan mengontrol
rasio return on asset dan current ratio,
maka perusahaan menghasilkan laba
yang optimal, sehingga akan mengurangi
kebutuhan dana yang berasal dari hutang
perusahaan yang akan menurun. Dan
laba yang meningkat maka akan
meningkat aktiva pula sehingga current
ratio akan semakin baik pula dalam
memperlihatkan hutang jangka
pendeknya. Apabila current ratio sudah
baik, maka akan berpengaruh terhadap
pembayaran deviden suatu perusahaan.

Return on asset tidak dapat
meningkatkan dividend payout ratio pada
perusahaan sub sektor makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Periode 2018-2020. Hal ini
dikarenakan ketika perusahaan
mengalami kelebihan dana atau laba
(surplus) yang diperolen atas aset
perusahaan tidak sepenuhnya laba

dibagikan kepada pemegang saham
melalui pembayaran dividen, tetapi
keuntungannya digunakan atau
dialokasikan dananya untuk
membayarkan ~ hutang  dan  laba
(keuntungan) juga dapat digunakan untuk
biaya pengembangan usaha perusahaan
atau sebagai laba ditahan (retained
earning) guna membiayai perusahaan di
masa yang akan datang. Hasil penelitian
tersebut mendukung penelitian yang
dilakukan oleh Amidu (2007) dimana
hasil penelitan menunjukan hubungan
yang signifikan secara statistikdan
negatif antara nilai return on asset
dengan rasio pembayaran dividen.
Koefisien negatif bisa berarti bahwa jika
suatu perusahaan membayar dividen
mengurangi laba  ditahan  yang
mempengaruhi  pembiayaan internal.
Penelitian ini didukung oleh penelitian
Mahaputra dan Wirawati (2014) yang
menyatakan bahwa terbukti return on
asset berpengaruh terhadap dividend
payout ratio. Return on asset yang positif
maupun negatif menunjukan bahwa dari
total aktiva yang dipergunakan untuk
operasi  perusahaan masih  mampu
memberikan laba bagi perusahaan.
Current ratio dapat meningkatkan
dividend payout ratio bahwa setiap
peningkatan current ratio akan menaikan
nilai dari pembagian dividen perusahaan
tersebut. Hal ini dikarenakan semakin
besar likuiditas atau current ratio maka
semakin tinggi kemampuan perusahaan
dalam memenuhi kewajiban jangka
pendeknya termasuk dengan
membayarkan dividen, namun karena
dividen yang dibayarkan merupakan kas
yang dimiliki perusahaan, sehingga kas
yang tersedia bagi perusahaan harus
cukup untuk membayar dividen, dengan
jumlah current ratio yang semakin tinggi
maka menunjukan keyakinan pemegang
saham atau investor atas kemampuan
perusahaan untuk membayar dividen, ini
menunjukkan bahwa current ratio
memiliki pengaruh signifikan terhadap



dividen payout ratio pada perusahaan sub
sektor makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode
2018-2020

Jika dilihat dari data, nilai current
ratio Perusahaan sub sektor makanan dan
minuman mengalami peningkatan dan
penurunan  yang  berfluktasi  tiap
tahunnya, sehingga dividen payout ratio
mengalami peningkatan dan penurunan
yang berfluktasi mengikuti nilai dari
current ratio pada masing masing
perusahaan. Hal ini  dikarenakan
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
lainnya. Penelitian ini sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Arseto
dan Jufrizen (2018) yang menyatakan
bahwa current ratio berpengaruh
terhadap dividen payout ratio.

KESIMPILAN DAN SARAN

Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian dapat
diambil  kesimpulan  yaitu sebagai
berikut: 1)  Berdasarkan  analisis
menunjukan retun on asset dan current
ratio dapat meningkatkan dividen payout
ratio pada perusahaan sub sektor
makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia Periode 2018-
2020. 2) Peningkatan retun on asset
mendorong peningkatan dividen payout
ratio pada perusahaan sub sektor
makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia Periode 2018-
2020. 3) Peningkatan current ratio
mendorong peningkatan dividen payout
ratio (DPR) pada perusahaan sub sektor
makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia Periode 2018-
2020.

Saran

Beberapa saran dalam penelitian ini
adalah sebagai berikut: 1) Dalam
memperoleh laba atau keuntungan yang
maksimal perusahaan harus mampu
mengefesiensikan total asset,
penggunaan hutang dan pengeluaran
operasional yang tidak dibutuhkan agar
perusahaan mampu meningkatkan return
kepada pemegang saham dan mampu
mempertahankan ~ keuntungan  yang
maksimal tersebut. 2) Perusahaan harus
mampu menjaga keseimbangan antara
aktiva lancar dan hutang lancar agar
erusahaan mampu membayar hutnag
lancarnya namun  tetap  menjaga
kestabilan laba perusahaan. 3) Kepada
penelitian selanjutnya, khususnya yang
berminat meneliti pengaruh retun on
asset, current ratio terhadap dividen
payout ratio disarankan agar melakukan
penelitian lanjut dengan memperluas
gagasan dan memperbanyak variabel
yang akan di teliti serta memperpanjang
data dan perode penelitian sehingga
mendapatkan data yang normal dan hasil
yang signifikan.
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