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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana perkembangan return on equity, current ratio, debt 

to total asset, total asset turnover dan cash dividend pada Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Perusahaan 

Kosmetik & Barang Keperluan Rumah Tangga Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2010-

2012. Selain itu penelitian ini juga bertujuan untuk mengetahui pengaruh return on equity, current ratio, 

debt to total asset dan total asset turnover terhadap cash dividend periode 2008-2012 baik secara simultan 

maupun parsial. Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode regresi data panel dan 

menggunakan model Fixed Effect. Pengujian hipotesis menggunakan uji F, uji t dan koefesien 

determinasi. 

Berdasarkan hasil pengujian bahwa secara simultan variabel bebas berpengaruh secara signifikan 

terhadap Cash Dividend. Dan secara parsial, variabel ROE,CR, dan DTA tidak berpengaruh signifikan 

terhadap Cash Dividend, sedangkan variabel TATO berpengaruh positif terhadap Cash Dividend.  

Kata Kunci: return on equity (ROE), current ratio (CR), debt to total asset (DTA), total asset turnover 

(TATO), dan Cash Diviend 

ABSTRACT 
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This study aims to determine how to influence of Return On Equity, Current Ratio, Debt to Total Asset, 

Total Asset Turnover and Cash Dividend of the Sub Sector Manufacturing Company Cosmetic & 

Household Goods that listed in Indonesia Stock Exchange for period 2008-2012. In addition, This study 

aimed to determine the effect Return On Equity, Current Ratio, Debt to Total Asset, Total Asset Turnover 

to the Cash Dividend period 2008-2012 either simultaneously or partially. The method used in this study 

is a panel data regression method and using Common Effect Models. Hypothesis testing using the F test, t 

test and coefficient of determination. 

Based on the result that Independent variables are simultaneously significantly affect to the Cash 

Dividend. And partially, Return On Equity variable,Current Ratio, and Debt to Total Asset not 

significantly affect to the Cash Dividend, while the Total Asset Turnover variable are positively affect to 

the Cash Dividend. 

Keywords : Return On Equity (ROE), Current Ratio (CR), Debt to Total Asset (DTA), Total Asset 

Turnover (TATO) and Cash Dividend 

 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Penelitian 

Salah satu fungsi dari manajemen keuangan adalah mengambil kebijakan dividen (dividend 

policy). Dimana kebijakan dividen ini mencangkup keputusan mengenai apakah laba yang 

diperoleh perusahaan akan dibagikan kepada pemegang saham atau akan ditahan untuk 

reinvestasi dalam perusahaan ( Halim, 2007:96 ). 

Masalah dalam kebijakan dividen mempunyai dampak terhadap investor maupun perusahaan. 

Para investor mempunyai tujuan untuk meningkatkan kesejahteraannya dengan mendapatkan 

return baik dalam bentuk dividend yield maupun capital gain. Sementara perusahaan 

membutuhkan sumber dana dari dalam untuk meningkatkan dan mengharapkan adanya 

pertumbuhan untuk melangsungkan kebutuhan hidupnya dan sekaligus memberikan 

kesejahteraan kepada para pemegang saham. 

Menurut Brigham dan Gapenski (1999 dalam Adhiputra, 2010) menyatakan bahwa setiap 

perubahan dalam kebijakan pembayaran dividen akan memiliki dua dampak yang berlawanan. 

Apabila dividen akan dibayarkan semua, kepentingan cadangan akan terabaikan. Sebaliknya bila 

laba akan ditahan semua maka kepentingan pemegang saham akan uang kas terabaikan. Untuk 

menjaga kedua kepentingan, manajer keuangan harus menempuh kebijakan dividen yang optimal. 

Teori kebijakan dividen yang optimal diartikan sebagai rasio pembayaran dividen yang 



ditetapkan dengan memperhatikan kesempatan menginvestasikan dana serta berbagai preferensi 

yang dimiliki para investor mengenai dividen daripada capital gain (Husnan 2001 dalam 

Adhiputra, 2010). Kebijakan dividen tersebut dipandang untuk menciptakan keseimbangan 

diantara dividen saat ini dan pertumbuhan dimasa mendatang sehingga memaksimumkan harga 

saham. Pertumbuhan emiten secara terus menerus adalah diperlukan agar dapat hidup dan 

memberi kemakmuran yang lebih tinggi kepada pemilik saham. Untuk tumbuh, perusahaan 

memerlukan dana yang lebih besar untuk mendanai perluasan investasinya. Dana tersebut dapat 

diperoleh dari berbagai sumber internal maupun sumber eksternal. Sumber internal dapat berupa 

depresiasi dan laba ditahan. Sumber eksternal dapat berupa pinjaman dari bank lain atau lembaga 

keuangan lainnya, menjual obligasi atau menjual saham baru. Apabila perusahaan mengandalkan 

pendanaan investasi dengan menggunakan laba ditahan maka dividen yang dibagikan akan 

berkurang. Sebaliknya bila perusahaan menggunakan sumber eksternal maka ada kecenderungan 

membagikan dividen yang lebih besar. 

Bagi para pemegang saham yang tidak menyukai risiko akan memberikan gambaran bahwa 

semakin tinggi risiko suatu emiten semakin tinggi tingkat keuntungan yang diharapkan sebagai 

imbalan. Dividen yang ada saat ini mempunyai nilai yang lebih tinggi daripada capital gain yang 

akan diterima dimasa mendatang. Dengan demikian pemegang saham yang takut risiko akan 

lebih menyukai menerima dividen daripada capital gain. 

Berbagai pertimbangan mengenai penetapan jumlah yang tepat untuk dibayarkan sebagai 

dividen adalah sebuah keputusan finansial yang sulit bagi pihak manajemen (Ross 1977 dalam 

Noventri, 2010). Keputusan suatu perusahaan mengenai dividen terkadang diintegrasikan dengan 

keputusan pendanaan dan keputusan investasi.Semakin rumit kegiatan perusahaan maka konflik 

kepentingan antara pemegang saham dan pihak manajemen semakin banyak.Perusahaan memiliki 

pemisahan yang jelas antara kepemilikan (ownership), pengoperasian (operation) dan 

pengendalian (control). Pemisahan antara fungsi kepemilikan, pengoperasian dan pengendalian 

memungkinkan manajemen lebih mementingkan kepentingan mereka daripada kepentingan 

perusahaan atau para pemilik. 

Profitabilitas merupakan salah satu pengukuran bagi kinerja suatu perusahaan, profitabilitas 

suatu perusahaan menunjukan kemampuan suatu perusahaan dalam menghasilkan laba selama 

periode tertentu pada tingkat penjualan, asset dan modal saham tertentu. Profitabilitas suatu 

perusahaan dapat dinilai melalui berbagai cara tergantung pada laba dan aktiva atau modal yang 

akan diperbandingkan satu dengan lainya. Return on equity (ROE) adalah suatu pengukuran dari 

penghasilan atau income yang tersedia bagi pemilik perusahaan atas modal yang mereka 

investasikan di dalam perusahaan. Profitabilitas merupakan ukuran pokok keseluruhan 



keberhasilan perusahaan (Simamora 2000: 528 dalam Ahmad 2009). Dari pengertian diatas dapat 

menunjukkan bahwa profitabilitas adalah hasil yang diinginkan oleh perusahaan dalam menjual 

produknya pada periode tertentu. 

Pada umumnya suatu Current Ratio (CR) yang rendah lebih banyak mengandung risiko 

daripada suatu current ratio yang tinggi, tetapi kadang suatu current ratio yang rendah 

menunjukkan pimpinan perusahaan menggunakan aktiva lancar dengan efektif. Yaitu bila saldo 

disesuaikan dengan kebutuhan minimum saja dan perputaran piutang dari persediaan ditingkatkan 

sampai pada tingkat maksimum. Jumlah kas yang diperlukan tergantung dari besarnya perusahaan 

dan terutama dari jumlah uang yang diperlukan untuk membayar utang lancar, berbagai biaya 

rutin dan pengeluaran darurat (Tunggal 1995 dalam Nurdianti, 2014).  

Pengertian Debt to Total Asset (DTA) menurut (Gitman dan Zutter, 2012:77) merupakan 

rasio antara total hutang, baik hutang jangka pendek dan hutang jangka panjang terhadap total 

aktiva, baik aktiva lancar maupun aktiva tetap dan aktiva lainnya. Rasio ini menunjukkan 

besarnya hutang yang digunakan untuk membiayai aktiva yang digunakan oleh perusahaan dalam 

rangka menjalankan aktivitas operasionalnya. Semakin tinggi tingkat debt to total assets, semakin 

besar risiko financial yang dihadapi perusahaan. Selain itu, apabila perusahaan-perusahaan 

dengan tingkat hutang yang tinggi membayar dividend payout yang tinggi pula, maka hal itu akan 

memperbesar beban tetap perusahaan. Oleh karena itu debt to total assets diduga berpengaruh 

negatif terhadap dividend payout ratio”. 

Total Assets Turnover (TATO) Menurut Kasmir (2012:185) adalah Rasio pengelolaan aktiva 

terakhir mengukur perputaran seluruh asset perusahaan, dan dihitung dengan membagi penjualan 

dengan total asset dan mengukur berapa jumlah penjualan yang diperoleh dari tiap rupiah aktiva. 

Apabila perusahaan tidak menghasilkan volume usaha yang cukup untuk ukuran investasi sebesar 

total aktivanya, maka penjualan harus ditingakatkan. 

Berdasarkan uraian di atas peneliti tertarik untuk meneliti faktor-faktor yang mempengaruhi 

cash dividend yang terkait dengan return on equity, current ratio, debt to total asset dan total 

asset turnover pada perusahaan yang bergerak dibidang manufaktur pada Bursa Efek Indonesia 

karena sektor ini mengalami perkembangan yang fluktuatif dalam beberapa tahun terakhir selain 

itu juga banyaknya tahapan proses produksi yang mengharuskan perusahaan manufaktur lebih 

teliti dalam menentukan perkembangan perusahaan, investasi dan pembagian dividen kepada 

pemegang saham yang dalam hal ini dividen tunai. Maka, penulis bermaksud melakukan 

penelitian dengan judul “Pengaruh Return On Equity (ROE), Current Ratio (CR), Debt  To 

Total Asset (DTA) Dan Total Asset Turnover (TATO) Terhadap Cash Dividend (Studi Pada 



Perusahaan Manufaktur Sub Sektor  Kosmetik & Barang Keperluan Rumah Tangga Yang 

Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2008-2012)”. 

 

B. Perumusan Masalah 

Berdasarkan uraian di atas, maka penulis mengidentifikasi permasalahan yang akan diteliti 

sebagai berikut: 

1. Bagaimana perkembangan Return On Equity, Current Ratio, Debt To Total Asset, dan Total 

Asset Turonover yang dihasilkan perusahaan manufaktur sub sektor kosmetik & barang 

keperluan rumah tangga yang listing di Bursa Efek Indonesia periode 2008-2012 ? 

2. Bagaimana perkembangan Cash Deviden yang dibagikan oleh perusahaan manufaktur sub 

sektor kosmetik & barang keperluan rumah tangga yang listing di Bursa Efek Indonesia 

periode 2008-2012 ? 

3. Seberapa besar pengaruh Return On Equity, Current Ratio, Debt To Total Asset dan Total 

Asset Turnover secara parsial terhadap Cash Dividen pada perusahaan manufaktur sub 

sektor kosmetik & barang keperluan rumah tangga yang listing di Bursa Efek Indonesia 

periode 2008-2012 ? 

4. Seberapa besar pengaruh Return On Equity, Current Ratio, Debt To Total Asset dan Total 

Asset Turnover secara simultan terhadap Cash Dividen pada perusahaan manufaktur sub 

sektor kosmetik & barang keperluan rumah tangga yang listing di Bursa Efek Indonesia 

periode 2008-2012 ? 

C. Tujuan Penelitian 

Sehubungan dengan identifikasi masalah dan penjelasan diatas, penulis mengemukakan tujuan 

dalam penelitian ini sebagai berikut : 

1. Untuk mengetahui  perkembangan Return On Equity, Current Ratio, Debt To Total Asset, 

dan Total Asset Turonover yang dihasilkan perusahaan manufaktur sub sektor kosmetik & 

barang keperluan rumah tangga yang listing di Bursa Efek Indonesia periode 2008-2012 ? 

2. Untuk mengetahui perkembangan Cash Deviden yang dibagikan oleh perusahaan 

manufaktur sub sektor kosmetik & barang keperluan rumah tangga yang listing di Bursa 

Efek Indonesia periode 2008-2012 ? 

3. Untuk mengetahui besarnya pengaruh antara Return On Equity, Current Ratio, Debt To 

Total Asset dan Total Asset Turnover  secara parsial terhadap Cash Dividend pada 

perusahaan manufaktur sub sektor kosmetik & barang keperluan rumah tangga yang listing 

di Bursa Efek Indonesia periode 2008-2012 ? 



4. Untuk mengetahui besarnya pengaruh antara Return On Equity, Current Ratio, Debt To 

Total Asset dan Total Asset Turnover  secara simultan terhadap Cash Dividend pada 

perusahaan manufaktur sub sektor kosmetik & barang keperluan rumah tangga yang listing 

di Bursa Efek Indonesia periode 2008-2012 ? 

D. Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kegunaan baik secara langsung maupun tidak 

langsung kepada pihak-pihak yang berkepentingan, antara lain: 

1. Aspek Teoritis 

a. Bagi Penulis, Untuk menambah wawasan bagi penulis khususnya dalam hal faktor- faktor 

yang mempengaruhi dividen kas pada Bursa Efek Indonesia dan sebagai salah satu syarat 

dalam upaya menyelesaikan studi pada Fakultas Administrasi Bisnis & Keuangan Institut 

Manajemen Telkom. 

b. Bagi pihak akademisi, sebagai bahan kajian dalam penelitian sejenis pada masa yang 

akan datang. 

2. Aspek Praktis 

a. Bagi investor, informasi penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai bahan 

pertimbangan yang bermanfaat untuk pengambilan keputusan investasi di pasar modal 

(khususnya instrumen saham). 

b. Bagi perusahaan manufaktur di Indonesia yang terdaftar di BEI, diharapkan dapat 

memberikan gambaran mengenai faktor apa saja yang dapat mempengaruhi cash 

dividend. 

 

TINJAUAN PUSTAKA 

A. Pengertian Analisis Rasio 

Analisis rasio bertujuan untuk menilai efektifitas keputusan yang telah diambil oleh 

perusahaan dalam rangka menjalankan aktivitas usahanya. Analisis rasio keuangan dimaksudkan 

untuk menilai resiko dan peluang di masa yang akan datang. Berikut ini adalah pengertian 

analisis rasio keuangan menurut para ahli : 

Menurut Harahap (2007:190)  

“Analisis rasio adalah angka yang diperoleh dari hasil perbandingan dari suatu pos laporan 

keuangan dengan pos lainnya yang mempunyai hubungan yang relevan dan signifikan”. 

Sedangkan menurut Munawir (2007:28) 



“Analisis rasio keuangan adalah suatu metode analisis untuk mengetahui hubungan dari pos-pos 

tertentu dalam neraca atau laporan laba rugi secara individu atau kombinasi dari kedua laporan 

tersebut.” 

B. Return On Equity (ROE) 

Menurut Mardiyanto (2009: 196) menyatakan bahwa : ROE adalah rasio yang digunakan 

untuk mengukur keberhasilan perusahaan dalam menghasilkan laba bagi para pemegang saham. 

ROE dianggap sebagai representasi dari kekayaan pemegang saham atau nilai perusahaan. 

Menurut Sartono (2010:124), ROE mengukur kemampuan perusahaan memperoleh laba yang 

tersedia bagi pemegang saham perusahaan, rasio ini mengukur tingkat penghasilan bersih yang 

diperoleh dari pemilik perusahaan atas modal yang diinvestasikan. Rasio ini menunjukkan tingkat 

persentase yang dapat dihasilkan. ROE sangat penting bagi para pemegang saham dan calon 

investor, karena ROE yang tinggi berarti para pemegang saham akan memperoleh dividen yang 

tinggi pula dan kenaikan ROE akan menyebabkan kenaikan saham. 

Menurut Sutrisno (2009:223), “Return on equity ini sering disebut dengan rate of return on 

net worth yaitu kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dengan modal sendiri 

yang dimiliki, sehingga ROE ini ada yang menyebut sebagai profitabilitas modal sendiri. 

 

 

 

 

 Sutrisno (2009:223) 

C. Current Ratio 

Pengertian Current Ratio menurut S. Munawir (2007:72), menerangkan  bahwa :Rasio lancar 

(Current ratio) yaitu perbandingan antara jumlah aktiva lancar dengan hutang lancar, rasio ini 

menunjukan bahwa nilai kekayaan lancar (yang segera dapat dijadikan uang) ada sekian kali 

hutang jangka pendek”. 

Menurut Riyanto (2011:60),menyatakan bahwa : 

Tingkat likuiditas atau current ratio suatu perusahaan dapat dipertinggi dengan jalan sebagai 

berikut : 

1) Dengan utang lancar (current liabilities) tertentu, diusahakan untuk menambah aktiva lancar 

(current assets). 

2) Dengan aktiva lancar tertentu, diusahakan untuk mengurangi jumlah utang lancar. 

3) Dengan mengurangi jumlah utang lancar bersama-sama dengan mengurangi aktiva lancar. 

 

ROE =  
Laba bersih setelah pajak 

Ekuitas pemegang saham 

X 100% 



 

 

 

 

 

Riyanto (2011:60) 

D. Debt To Total Asset (DTA) 

Pengertian Debt to Total Asset menurut Gitman dan Zutter, (2012:77) bahwa : 

“Debt to Total Asset merupakan rasio antara total hutang, baik hutang jangka pendek dan hutang 

jangka panjang terhadap total aktiva, baik aktiva lancar maupun aktiva tetap dan aktiva 

lainnya.Rasio ini menunjukkan besarnya hutang yang digunakan untuk membiayai aktiva yang 

digunakan oleh perusahaan dalam rangka menjalankan aktivitas operasionalnya.Semakin tinggi 

tingkat debt to total assets, semakin besar risiko financial yang dihadapi perusahaan. Selain itu, 

apabila perusahaan-perusahaan dengan tingkat hutang yang tinggi membayar dividend 

payoutyang tinggi pula, maka hal itu akan memperbesar beban tetap perusahaan. Oleh karena itu 

debt to total assets diduga berpengaruh negatif terhadap dividend payout ratio”. 

 

 

 

 

 Kasmir (2008:156) 

E. Total Asset Turnover (TATO) 

Pengertian Total Asset Turnover menurut Kasmir (2008:185) menyatakan bahwa:Total Asset 

Turnover merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur perputaran semua aktiva yang 

dimiliki perusahaan dan mengukur berapa jumlah penjualan yang diperoleh dari tiap rupiah 

aktiva. 

Menurut Munawir (2008:68) mengungkapkan :“Perputaran yang lamban dari aktiva 

menunjukkan adanya hambatan. Kemungkinan turunnya penjualan akan mempengaruhi ratio ini. 

Diharapkan perputaran total aset akan semakin baik, yang berarti pemakaian lebih efisien”. 

 

 

 

 

Munawir (2008:68) 

CR  =  
Aktiva lancar 

Utang lancar 

X 100% 

DTA  =  
Total utang 

Total aktiva 

X 100% 

TATO = 
Penjualan  

Total aktiva 



F. Cash Dividend 

 Pengertian Cash Dividend menurut Gitmman dan Zutter (2012:561) menyatakan 

bahwa:Dividen yang paling umum dibagikan perusahaan adalah bentuk kas. Yang perlu 

diperhatikan pimpinan perusahaan sebelum membuat pengumuman adanya dividen kas adalah 

apakah jumlah kas yang ada mencukupi untuk pembagian dividen tersebut. 

G. Kebijakan Dividen 

Menurut Ambarwati (2010:64) kebijakan dividen adalah “Kebijakan yang diambil 

manajemen perusahaan untuk memutuskan membayarkan sebagian keuntungan perusahaan 

kepada pemegang saham daripada menahannya sebagai laba ditahan untuk diinvestasikan 

kembali agar mendapatkan capital gains.” 

Husnan (2008:381) mengatakan bahwa “Kebijakan dividen menyangkut tentang masalah 

penggunaan laba yang menjadi hak para pemegang saham. Pada dasarnya, laba tersebut bisa 

dibagi sebagai dividen atau ditahan untuk diinvestasikan kembali.” 

Mardiyanto (2009:277) berpendapat bahwa “Kebijakan dividen (dividend policy) mencakup 

penentuan penggunaan laba bersih untuk mendanai investasi dalam bentuk laba ditahan, dan 

imbalan kepada para pemegang saham dalam bentuk dividen.” 

H. Return On Equity dan Cash Dividend 

Menurut Gitman dan Zutter (2012:82) menyatakan bahwa : Return On Equity adalah ukuran 

keefektifan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dari penggunaan modal sendiri yang 

berasal dari setoran modal pemilik, laba ditahan dana cadangan lain yang dikumpulkan 

perusahaan. Return On Equity diukur dari laba bersih setelah pajak (earning after tax) terhadap 

total modalnya yang mencerminkan kemampuan perusahaan dalam penggunaan modal dalam 

rangka menghasilkan profitabilitas perusahaan. Oleh karena itu Return On Equity (ROE) dapat 

mewakili faktor yang dapat mempengaruhi dividen. 

I. Current Ratio dan Cash Dividend 

Current ratio juga merupakan salah satu ukuran rasio likuiditas (liquidityratios) yang 

dihitung dengan membagi aktiva lancar (curentassets) dengan utang/ kewajiban lancar 

(currentliability). Semakin besar currentratio menunjukkan semakin tinggi kemampuan 

perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya (termasuk di dalamnya kewajiban 

membayar dividen kas yang terutang). Sebagaimana cashratio, maka tingginya currentratio juga 

menunjukkan keyakinan investor terhadap terhadap kemampuan perusahaan membayar dividen 

yang dijanjikan. 

 

 

http://ekonomi.kabo.biz/2011/05/kebijakan-dividen.html


J. Debt To Total Asset dan Cash Dividend 

Debt to total asset (DTA) digunakan untuk mengukur seberapa besar aktiva yang dimiliki 

perusahaan dibiayai oleh utang. Jika DTA suatu perusahaan tinggi, maka perusahaan tersebut 

pembiayaannya didominasi oleh utang, sehingga cash dividend yang akan dibayarkan kepada 

investor akan semakin rendah (karena sebagian dari laba digunakan untuk membayarkan pokok 

utang dan utang bunga). Teori ini didukung oleh Parthington (1989) yang menunjukkan bahwa 

tingkat utang yang tinggi akan mempengaruhi pembayaran (dividen) yang semakin rendah. 

K. Total Asset Turnover dan Cash Dividend 

Perputaran total aktiva, adalah rasio antara penjualan dengan total aktiva yang mengukur 

efisiensi penggunaan aktiva secara keseluruhan. Rasio yang rendah merupakan indikasi bahwa 

perusahaan tidak beroperasi pada volume yang memadai bagi kapasitas investasinya.Maka 

semakin besar perputaran aktiva semakin efektif perusahaan mengelola aktivanya.Rasio ini 

menunjukan efektivitas penggunaan seluruh harta perusahaan dalam rangka menghasilkan 

penjualan atau menggambarkan berapa rupiah penjualan bersih yang dapat dihasilkan oleh setiap 

rupiah yang diinvestasikan dalam bentuk harta perusahaan.Semakin efektif penggunaan harta 

maka semakin tinggi penjualan bersih yang dihasilkan yang nantinya mempengaruhi tingkat laba 

perusahaan.Semakin tinggi laba perusahaan semakin tinggi tingkat pengembalian kepada 

investor. Novianty Palino (2012) menyatakan Total Assets Turn Over (TATO) berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap Cash Dividend. 

Gambar 2.1 

Kerangka Pemikiran Penelitian 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Keterangan: Parsial:  
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Hipotesis Penelitian 

Berdasarkan perumusan masalah dan kerangka pemikiran yang didukung oleh teori yang relevan, 

maka dapat dirumuskan hipotesis dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Return on equity, Current ratio,Debt to total asset dan Total asset turnover berpengaruh 

signifikan secara parsial terhadap Cash Dividend. 

2,  Return on equity, current ratio, debt to total asset dan total asset turnover berpengaruh signifikan 

secara simultan terhadap Cash Dividend. 

 

METODE PENE;LITIAN 

Jenis Penelitian 

Metode penelitian menurut Sugiono (2010:5) adalah “Cara ilmiah untuk mendapatkan data yang 

valid dengan tujuan dapat ditemukan, dikembangkan, dan dibuktikan suatu pengetahuan tertentu 

sehingga pada gilirannya dapat digunakan untuk memahami, memecahkan, dan mengantisipasi 

masalah.” 

Berdasarkan tujuan penelitian tersebut, maka metode penelitian yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah deskriptif. Penelitian ini menggambarkan karakteristik return on equity, current 

ratio, debt to total asset, total asset turnover, dan cash dividend. 

Penelitian ini termasuk dalam jenis penelitian asosiatif. Penelitian asosiatif merupakan 

penelitian yang bertujuan untuk mengetahui hubungan antara dua variabel atau lebih. Dengan 

penelitian ini maka akan dapat dibangun suatu teori yang dapat berfungsi untuk menjelaskan, dan 

meramalkan suatu gejala. Sifat hubungan antar variabel adalah kausal (sebab akibat). 

Variabel Operasional 

Variabel Konsep Variabel Indikator Skala 

 

X1 : 

Return 

on 

Equity 

(ROE) 

Merupakan rasio untuk mengukur 

Earning After Tax dengan modal 

sendiri. Rasio ini menunjukkan 

efisiensi penggunaan modal 

sendiri. Makin tinggi risiko ini, 

makin baik. Artinya, posisi 

pemilik perusahaan makin kuat, 

demikian pula sebaliknya. 

(Kasmir, 2008:115). 

  

Rasio 
ROE = 

 EAT 

Ekuitas 
x100% 



 

X2 : 

Current 

Ratio 

(CR) 

Merupakan rasio untuk mengukur 

kemampuan perusahaan 

membayar kewajiban jangka 

pendek atau utang yang segera 

jatuh tempo pada saat ditagih 

secara keseluruhan. Dengan kata 

lain, seberapa banyak aktiva lancar 

yang tersedia untuk menutupi 

kewajiban jangka pendek yang 

segera jatuh tempo. (Kasmir, 

2008:111). 

  

Rasio 

 

X3 : 

Debt To 

Total 

Asset 

(DTA) 

Merupakan rasio utang yang 

digunakan untuk mengukur 

seberapa besar aktiva perusahaan 

dibiayai oleh utang atau seberapa 

besar utang perusahaan 

berpengaruh terhadap pengelolaan 

aktiva. (Kasmir, 2008:112).  

  

Rasio 

 

X4 : 

Total 

Asset 

Turnover 

(TATO) 

Menunjukkan efektivitas 

penggunaan seluruh harta 

perusahaan dalam rangka 

menghasilkan penjualan atau 

menggambarkan berapa rupiah 

penjualan bersih yang dapat 

dihasilkan oleh setiap rupiah yang 

diinvestasikan dalam bentuk harta 

perusahaan. Kalau perputarannya 

lambat, menunjukkan bahwa 

aktiva yang dimiliki terlalu besar 

dibandingkan dengan kemampuan 

menjual (Sawir, 2000:17). 

  

Rasio 

CR = 

Aktiva Lancar 

Utang Lancar 
x100% 

DTA = 

Total Utang 

Total Aktiva 

TATO = 

Penjualan 

Total                           

Aktiva 

x100% 



Y : Cash 

Dividend 

Dividen yang paling umum 

dibagikan perusahaan adalah 

bentuk kas. Gitmman dan Zutter 

(2012:561) 

Cash Dividend  Rasio 

 

POPULASI DAN SAMPEL 

 Menurut Sugiono (2012:119) “Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas: 

obyek/subyek yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk 

dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya.” Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Perusahaan Kosmetik & Barang Keperluan Rumah Tangga. 

Sugiono (2012:121) mengatakan bahwa “Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik 

yang dimiliki oleh populasi tersebut.”Menurut Sugiono (2012:125) “Pengambilan sampel dalam 

penelitian ini menggunakan nonprobability sampling yaitu teknik pengambilan sampel yang tidak 

memberi peluang/kesempatan sama bagi setiap unsur atau anggota populasi untuk dipilih menjadi 

sampel.” Sugiono (2012:126) juga mengatakan “dalam menentukan sampel, dengan menggunakan 

sampling purposive yaitu teknik penentuan sampel dengan beberapa pertimbangan.” Adapun kriteria 

pemilihan sampel sebagai berikut.  

1. Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Perusahaan Kosmetik & Barang Keperluan Rumah Tangga 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

2. Perusahaan yang telah menerbitkan dan mempublikasikan laporan keuangan selama lima tahun 

berturut-turut dari periode 2008 sampai dengan tahun 2012 di Bursa Efek Indonesia. 

3. Perusahaan yang memiliki data terkait dividen selama lima tahun berturut-turut dari periode 2008 

sampai dengan tahun 2012 di Bursa Efek Indonesia. 

TEKNIK ANALISIS DATA 

Analisis Statistik 

Analisis regresi adalah suatu analisis statistika yang digunakan untuk menjelaskan hubungan 

suatu variabel respons (output, dependen, atau endogen) Y dengan menggunakan satu atau lebih 

variabel input (predictor, regressor, independen, explanatory, atau eksogen (X1,…, Xk). 

Penelitian yang terdiri dari lebih dari satu variabel independen disebut regresi berganda (multiple 

regression). 

Menurut Widarjono (2013:59) “Penelitian yang terdiri dari lebih dari satu variabel 

independen disebut regresi berganda (multiple regression).” Bentuk umum regresi berganda 

dengan jumlah k variabel independen dapat ditulis sebagai berikut: 

  = β0 + β1X1+ β2X2 + β3X3+ β4X4 + e 



Di mana:  

     : Variabel Terikat 

β0   : Intersep 

β1, β2, β3, β4  : Koefesien Regresi Parsial 

X1,X2, X3, X4  : Variabel Bebas 

e   : Variabel gangguan 

Pada penelitian ini, persamaan regresi dapat digambarkan sebagai berikut: 

Cash Dividend =β0 +β1 ROE + β2 CR -β3 DTA + β4 TATO + e 

 

Metode analisis yang digunakan pada penelitian ini adalah regresi data panel, yaitu regresi 

yang menggunakan data panel. Data panel menurut Widarjono (2013:353)  merupakan 

“penggabungan time series dan cross section yang mampu menyediakan data yang lebih banyak 

sehingga akan menghasilkan degree freedom yang lebih besar, dan dapat mengatasi masalah yang 

timbul ketika ada penghilangan variabel (omitted-variabel).” Ada tiga metode pendekatan yang 

biasa digunakan untuk mengestimasi model regresi dengan data panel, yaitu pendekatan Common 

Effect, Fixed Effect, dan Random Effect. 

Common Effect 

Widarjono (2013:355) mengatakan: 

Model Common Effect merupakan teknik yang paling sederhana untuk mengestimasi data panel, 

karena hanya dengan mengkombinasikan data time series dan cross section. Dalam pendekatan 

ini tidak memperhatikan dimensi individu maupun waktu, diasumsikan bahwa perilaku data antar 

perusahaan sama dalam berbagai kurun waktu.  

  

Model persamaannya adalah sebagai berikut: 

                                               

Keterangan : 

Y   : Cash Dividend 

X1 : ROE 

X2 : CR 

X3 : DTA 

X4 : TATO 

i     : Objek (perusahaan) 

t     : Waktu 

 

 



PENGUJIAN MODEL 

Uji Chow 

Uji Chow atau uji statistik  F digunakan untuk memilih antara metode common effect  tanpa 

variabel dummy atau fixed effect (Widarjono, 2013:362). Kriteria yang dapat digunakan adalah 

Likehood Ratio pada alat uji statistik dengan hipotesis : 

H0 : Model Common Effect 

H1 : Model Fixed Effect 

Pengambilan keputusan (α=0,05) : 

a. Jika nilai Prob Chi Square > 0,05 maka H0 diterima, sehingga model yang digunakan adalah 

Common Effect. 

b. Jika nilai Prob Chi Square < 0,05 maka H0 ditolak, sehingga model yang digunakan adalah 

Fixed Effect. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

 

STATISTIK DESKRIPTIF 

a. Return On Equity 

Profitabilitas yang diukur dengan return on equity pada tahun 2008 memiliki nilai rata-

rata sebesar 7.98% , tahun 2009 memiliki nilai rata-rata sebesar 13.33%, pada tahun 2010 

memiliki nilai rata-rata sebesar 15.18%, pada tahun 2011 memiliki rata-rata sebesar 11.08% 

dan pada tahun 2012 memiliki nilai rata-rata sebesar 11.35%. Untuk mencari saham yg baik 

bedasarkan ROE biasanya dengan cara membandingkannya dengan perusahaan-perusahaan 

lain yang bergerak di sektor sejenis. Terdapat hanya 1 dari 4 perusahaan pada tahun 2008 

yang memiliki nilai diatas 7.98%, dimana dapat disimpulkan nilai ROE belum optimal. Pada 

tahun 2009 terdapat 2 perusahaan yang memiliki nilai diatas 13.33% dimana dapat 

disimpulkan rata-rata ROE tahun 2009 kurang optimal. Tahun 2010 terdapat 1 perusahaan 

yang memiliki nilai diatas 15.18% yang berarti nilai ROE pada tahun 2010 pun belum 

optimal. Pada tahun 2011 terdapat 2 perusahaan yang memiliki nilai diatas 11.08% yang 

berarti nilai ROE pada tahun 2011 belum optimal. Dan pada tahun 2012 juga terdapat 2 

perusahaan yang memiliki nilai diatas 11.35% dimana dapat disimpulkan nilai ROE pun 

belum optimal. 

Nilai minimum pada tahun 2012 sebesar 8%, artinya perusahaan manufaktur sub sektor 

kosmetik & peralatan rumah tangga pada tahun 2012 cenderung lebih besar dalam perolehan 

laba yang dibanding dengan tahun 2008 sampai dengan 2011. 



Nilai minimum untuk return on equity tahun 2008 sampai dengan tahun 2012 yaitu 

sebesar 2.9% yang dimiliki oleh PT Martina Berto Tbk (MBTO), apabila dilihat dari tahun 

2008 PT Martina Berto Tbk memiliki nilai return on equity yang minim, diduga telah 

mengalami laba setelah pajak yang cukup minim juga bila dibandingkan dengan perusahaan 

lainnya. Pada tahun 2011 sampai dengan tahun 2012 nilai ekuitas pemegang saham 

meningkat, sedangkan keberadaan earning after tax (EAT) tidak menentu jadi menyebabkan 

nilai ROE fluktuatif. Bisa juga disebabkan oleh faktor internal dan eksternal yaitu faktor 

eksternalnya seperti kebijakan pemerintah, inflasi, kompetitor. Faktor internalnya seperti 

penjualan yang menurun pada tahun 2011 sampai dengan 2012, produktifitas perusahaan 

menurun. 

Nilai maksimum untuk return on equity dari tahun 2008 sampai dengan tahun 2012 

sebesar 31.40%, yaitu PT Martina Berto Tbk (MBTO) apabila dilihat dari tahun 2009 sampai 

dengan tahun 2010 PT Martina Berto Tbk diduga memiliki pendapatan laba bersih yang terus 

meningkat dibandingkan dengan perusahaan lainya, karena pada tahun 2009 sampai dengan 

tahun 2010 PT Martina Berto Tbk memiliki pertumbuhan pada akun ekuitas, namun 

pertumbuhan tersebut diimbangi dengan keberadaan laba bersih yang memadai. 

b. Current Ratio 

Rata-rata current ratio pada tahun 2008 sebesar 433.25%, pada tahun 2009 sebesar 

430.93%, pada tahun 2010 sebesar 518.38%, pada tahun 2011 sebesar 569.50% dan pada 

tahun 2012 sebesar 453.05%. Dari rata-rata current ratio (CR) per tahun, dapat disimpulkan 

bahwa tahun 2008 hingga tahun 2012 rata-rata current ratio pada 4 perusahaan manufaktur 

sub sektor kosmetik & peralatan rumah tangga yang listing di BEI mengalami fluktuasi. 

Menurut Munawir (2005:72), nilai current ratio yang baik atau bisa dibilang sudah 

memuaskan bagi suatu perusahaan adalah sebesar 200%. Pada tahun 2008, hanya 2 

perusahaan yang memiliki nilai dibawah 200%, tahun 2009 sebanyak 2 perusahaan, pada 

tahun 2010 juga sebanyak 2 perusahaan, pada tahun 2011 hanya 1 perusahaan yang memiliki 

nilai dibawah 200% dan pada tahun 2012 juga hanya 1 perusahaan yang memiliki nilai 

dibawah 200%, dapat dikatakan rata-rata perusahaan mampu membayar kewajiban 

keuangannya tepat pada waktunya serta mempunyai alat pembayaran ataupun aktiva lancar 

yang lebih besar daripada hutang lancarnya. Artinya dengan adanya perhitungan rata-rata 

dapat mengetahui perusahaan manakah yang kinerjanya lebih baik yang didapatkan dari hasil 

perhitungan rata-rata industry dibandingkan dengan kinerja masing-masing perusahaan. 

Nilai minimum dari tahun 2008 sampai dengan tahun 2012 sebesar 66.80%  yaitu PT 

Unilever Indonesia Tbk (UNVR), apabila dilihat pada tahun 2008 sampai dengan tahun 2012 



PT Unilever Indonesia Tbk memiliki asset lancar yang terus meningkat. Namun hal ini tidak 

diimbangi dengan meningkatnya hutang lancar yang dimilikinya khususnya pada tahun 2012. 

Nilai paling maksimum dari tahun 2008 sampai dengan tahun 2012 sebesar 1,174.30% yaitu 

PT Mandom Indonesia (d/h Tancho Indonesia) Tbk (TCID), oleh karena itu PT Mandom 

Indonesia Tbk diduga memiliki kemampuan membayarkan kewajiban lancarnya dengan baik. 

Hal ini bisa dilihat dari komposisi current asset dan  current liabilities, yang mana 

pergerakan current liabilities diimbangi dengan meningkatnya current asset yang dimiliki 

oleh perusahaan pada tahun tersebut. Hal tersebut disebabkan oleh faktor kebutuhan 

operasional ( uang transport, listrik, air) & infrastruktur perusahaan pada tahun 2011 yang 

meningkat. Jumlah hutang lancar yang dapat diimbangi dengan jumlah asset lancar yang 

melambung tinggi, oleh karena itu dapat disimpulkan bahwa salah satu faktor yang 

mendorong meningkatnya tingkat pengembalian kewajiban jangka pendek perusahaan adalah 

dari sisi asset lancar yang lebih besar dibandingkan dengan hutang lancar. 

c. Debt To Total Asset 

Total hutang melalui total asset pada tahun 2008 memiliki nilai rata-rata sebesar 36.03% 

yang berarti Rp1.00 kewajiban dijamin dengan Rp0.36 harta perusahaan, pada tahun 2009 

sebesar 35.50% yang berarti Rp1.00 kewajiban dijamin oleh Rp0.35 harta perusahaan, pada 

tahun 2010 sebesar 35.08% yang berarti Rp1.00 kewajiban dijamin oleh Rp0.35 harta 

peruahaan, pada tahun 2011 sebesar 28.91% yang berarti Rp1.00 kewajiban dijamin oleh 

Rp0.28 harta perusahaan dan pada tahun 2012 sebesar 30.93% yang berarti Rp1.00 dijamin 

oleh Rp0.30 harta perusahaan. Berarti total hutang melalui total asset dari tahun 2008 sampai 

dengan tahun 2011 rata-rata mengalami penurunan dan pada tahun 2012 kembali mengalami 

kenaikan oleh Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Perusahaan Kosmetik & Barang Keperluan 

Rumah Tangga. Artinya dengan adanya perhitungan rata-rata dapat mengetahui perusahaan 

manakah yang kinerjanya lebih baik yang didapatkan dari hasil perhitungan rata-rata industri 

dibandingkan dengan kinerja masing-masing perusahaan. 

Nilai minimum dari tahun 2008 sampai dengan tahun 2012 adalah PT  Mandom 

Indonesia (d/h Tancho Indonesia) Tbk (TCID) sebesar 9,4%. Apabila dilihat dari tahun 2008 

sampai dengan tahun 2010 PT Mandom Indonesia Tbk dapat meminimalisir pengadaan asset 

yang dibiayai oleh hutang, hal ini bisa dilihat dari perbandingan antara total liabilities (total 

hutang) dan total asset (total aset) perusahaan. Total aset dan total hutang PT Mandom 

Indonesia Tbk dari tahun 2008 sampai dengan tahun 2012 mengalami pertumbuhan yang 

signifikan. Bila dilihat total asset pada tahun 2008 sampai dengan tahun 2012 mengalami 

kenaikan yang sangat signifikan, sedangkan  untuk total liabilities pada tahun 2008 sampai 



dengan tahun 2012 mengalami pertumbuhan yang cukup kecil, dimana pertumbuhan 

tersebutpun tidak signifikan. 

Nilai maksimum yaitu sebesar 67.30% yang dimiliki oleh PT Martina Berto Tbk 

(MBTO) pada tahun 2008. Total asset PT Martina Berto Tbk dari tahun 2008 sampai dengan 

tahun 2012 mengalami pertumbuhan. PT. Martina Berto Tbk diduga melakukan pengendalian 

hutang pada akhir 2010 dikarenakan total liabilities yang menurun kembali pada akhir tahun  

2010. Hal ini disebabkan oleh kebijakan  manajemen perusahaan untuk mengurangi beban 

hutang perusahaan. 

d. Total Asset Turnover 

Total asset turnover pada tahun 2008 memiliki nilai rata-rata sebesar 1,52, pada tahun 

2009 sebesar 1,64, pada tahun 2010 sebesar 1,56, pada tahun 2011 sebesar 1.45 dan  pada 

tahun 1.46. Terdapat 2 perusahaan yang memiliki nilai TATO dibawah 1,52 pada tahun 2008, 

pada tahun 2009 terdapat 2 perusahaan yang memiliki nilai TATO dibawah 1,64, terdapat 2 

perusahaan pada tahun 2010 yang memiliki nilai TATO dibawah 1,56, terdapat 2 perusahaan 

pada tahun 2011 yang memiliki nilai TATO dibawah 1.45 dan 2 perusahaan pada tahun 2012 

yang memiliki nilai TATO dibawah 1.46. Dapat disimpulkan bahwa nilai TATO dari tahun 

2008-2012 masih belum optimal. Artinya dengan adanya perhitungan rata-rata dapat 

mengetahui perusahaan manakah yang kinerjanya lebih baik yang didapatkan dari hasil 

perhitungan rata-rata industri dibandingkan dengan kinerja masing-masing perusahaan. 

Nilai mínimum TATO dari tahun 2008 sampai dengan tahun 2012 adalah PT  Mustika 

Ratu Tbk (MRAT) sebesar 0,86. Penjualan bersih dan total aset PT Mustika Ratu dari tahun 

2008 sampai dengan tahun 2012 mengalami kenaikan. 

Nilai maksimum yaitu sebesar 2,4 yang dimiliki oleh PT Unilever Indonesia (UNVR), 

apabila dilihat ditahun 2008 hingga 2012 total asset dan penjualan bersih meningkat. Untuk 

mengetahui asset produktif perusahaan dapat dilihat dari perbandingan jumlah netsales 

(penjualan bersih) dan total asset (total asset). Hal tersebut terjadi karena strategi pemasaran 

yang tepat sasaran, produktifitas tenaga penjualan dan internal control yang baik. 

e. Cash Dividend 

Rata-rata cash dividend perusahaan dari tahun 2008 sampai dengan tahun 2012 

mengalami fluktuasi. Pada tahun 2008 rata-rata cash dividend sebesar 33.090, pada tahun 

2009 sebesar 43.868, pada tahun 2010 sebesar 41.850, pada tahun 2011 sebesar 43.303 dan 

pada tahun 2012 sebesar 50.056, artinya pada tahun 2008 perusahaan akan membagikan 

dividen sebesar  33.090 dari jumlah laba yang didapatkan, tahun 2009 perusahaan akan 

membagikan dividen sebesar 43.868, tahun 2010 perusahaan akan membagikan dividen 



sebesar  41.850, pada tahun 2011 perusahaan akan membagikan dividen sebesar 43.303 dan 

pada tahun 2012 perusahaan akan membagikan dividen sebesar 50.056. Dari tahun 2008 

sampai dengan tahun 2012 nilai minimum dari dividen tunai yang dibagikan yaitu sebesar 

10.700 yang terjadi selama tahun 2008 sampai 2012 dimiliki oleh PT Martina Berto (MBTO), 

dan nilai maksimum dari pembagian cash dividend sebesar 74.394 yang dimiliki oleh PT 

Mandom Indonesia Tbk (TCID). Berdasarkan data laporan keuangan PT Mandom Indonesia 

Tbk, pembagian dividen yang  dibagikan lebih besar dibandingkan dengan perusahaan lainya, 

salah satunya dikarenakan earning yang diperoleh lebih besar dibandingkan dengan 

perusahaan lainya. Hal ini bisa terjadi karena kinerja perusahaaannya berjalan dengan baik, 

penjualan dan penyisihan laba bersih pun juga baik. 

 

PENGUJIAN MODEL 

Uji Chow 

Berdasarkan pengujian Uji Chow, maka diperoleh data hasil pengujian sebagai berikut : 

Tabel 4.1 

Uji Chow 

 

Nilai statistik 

Chow 

 

 

Distribusi F Keputusan 

-3.94 < 3.05 Terima H0 

 

Berdasarkan hasil Uji Chow pada tabel 4.1 diatas menunjukkan nilai F Statistic yaitu 3.05 

dan nilai statistik Chow sebesar -3.94. Maka sesuai dengan ketentuan pengambilan keputusan 

bahwa H0 diterima yaitu regresi data panel menggunakan model Common Effect. Maka model 

yang tepat digunakan pada penelitian ini adalah model Common Effect 

Uji Common Effect 

Hasil dari uji Common Effect bukan merupakan hasil akhir dari proses regresi data panel. 

Akan tetapi perlu dilakukan uji Fixed Effect dan uji Random Effect untuk mengetahui model 

yang terbaik atau tepat untuk regresi data panel pada penelitian ini. 

 

PERSAMAAN REGRESI DATA PANEL 



Berdasarkan  pengujian model yang dilakukan, maka model yang digunakan dalam 

regresi data panel pada penelitian ini adalah model Common Effect. Tabel 4.6 merupakan 

hasil uji dengan model Common Effect. Model persamaan regresi data panel yang dibentuk 

dalam penelitian ini merupakan model Common Effect. Berdasarkan tabel 4.6 dapat diketahui 

nilai konstanta koefisien sehingga dapat dibentuk dalam persamaan regresi data panel sebagai 

berikut: 

 

 

Persamaan diatas dapat diartikan sebagai berikut: 

1. Koefisien intersep sebesar -1373705 yang berarti apabila variabel X1, X2, X3 dan X4 

konstan maka variabel dependen Y akan bernilai -1373705. 

2. Koefisien X1 (ROE) sebesar - 60335.52  yang berarti jika terjadi perubahan kenaikan 

kepemilikan manajerial sebesar 1 satuan (dengan asumsi variabel lain konstan) maka variabel 

dependen yaitu Cash Dividend akan menurun sebesar - 60335.52 satuan. 

3. Koefisien X2 (CR) sebesar  – 828.9416 yang berarti jika terjadi perubahan kenaikan sebesar 1 

satuan (dengan asumsi variabel lain konstan) maka variabel dependen yaitu Cash Dividend 

akan menurun sebesar 0.050134 satuan. 

4. Koefisien X3 (DTA) sebesar  – 4556.737 yang berarti jika terjadi perubahan kenaikan sebesar 

1 satuan (dengan asumsi variabel lain konstan) maka variabel dependen yaitu Cash Dividend 

akan menurun sebesar – 4556.737 satuan. 

5. Koefisien X4 (TATO) sebesar  2287002 yang berarti jika terjadi perubahan kenaikan sebesar 

1 satuan (dengan asumsi variabel lain konstan) maka variabel dependen yaitu Cash Dividend 

akan meningkat sebesar 2287002 satuan. 

 

Pengujian Hipotesis 

Uji-F (Simultan) 

Hipotesis yang digunakan yaitu : 

Ho1 : ROE, CR, DTA, dan TATO tidak berpengaruh signifikan secara simultan atau 

bersama-sama terhadap Cash Dividend  perusahaan yang terdaftar di BEI periode 2008-2012. 

Ha1 : ROE, CR, DTA, dan TATO berpengaruh signifikan secara simultan atau bersama-

sama terhadap Cash Dividend  perusahaan yang terdaftar di BEI periode 2008-2012. 

Y = -1373705 - 60335.52 X1 – 828.9416 X2 – 4556.737 X3 + 2287002 X4 



Dasar pengambilan keputusan uji hipotesis secara simultan atau bersama-sama 

didapatkan dengan ketentuan sebagai berikut :  

a. Berdasarkan tabel F-statistic  

Jika Fhitung <  Ftabel, maka H0 diterima  

Jika Fhitung  > Ftabel , maka H0 ditolak 

b. Berdasarkan nilai probabilitas (p-value) 

Jika nilai Prob F-statistic > 0,050, maka H0 diterima  

Jika nilai Prob F-statistic < 0,050, maka H0 ditolak 

Berdasarkan hasil pengujian diperoleh nilai sebagai berikut: 

 

Tabel. 4.3 

Uji Statistik F 

 

Variabel Probability 

(F-statistic) 

 

 

Taraf 

Signifikansi 

Keputusan Pengaruh 

Variabel 

independen 

(ROE, CR, 

DTA dan 

TATO) 

0.000605 < 0.05 Tolak H0 
Berpengaruh 

signifikan 

 

Berdasarkan Tabel 4.9 di atas, nilai probability (F-statistic) lebih rendah dari taraf 

signifikansi 0.05. Sehingga variabel independen yaitu ROE, CR, DTA dan TATO secara 

simultan berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen yaitu Cash Dividend. 

Uji t-Parsial  

 Uji satistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel penjelas 

atau independen secara individual dalam menerangkan variasi variabel dependen. Kriteria 

pengambilan keputusan yang digunakan adalah sebagai berikut: 

a. Jika probabilitas < 0.05, maka H0 ditolak, artinya berpengaruh signifikan. 

b. Jika probabilitas > 0.05, maka H0 diterima, artinya tidak berpengaruh signifikan. 

 

 



Tabel 4.4 

Uji t- Parsial 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C -1373705. 1536563. -0.894012 0.3854 

X1? -60335.52 37700.68 -1.600383 0.1304 

X2? -828.9416 1580.447 -0.524498 0.6076 

X3? -4556.737 26069.10 -0.174795 0.8636 

X4? 2287002. 636849.9 3.591116 0.0027 

     
     Sumber : Data diolah, 2014 

Berdasarkan hasil pengujian diperoleh nilai berikut: 

1. Variabel ROE (X1) memiliki nilai probabilitas sebesar 0. 1304>0.05, sesuai ketentuan 

pengambilan keputusan maka H0 diterima yang berarti ROE tidak memiliki pengaruh signifikan 

terhadap Cash Dividend secara parsial. 

2. Variabel CR (X2) memiliki nilai probabilitas sebesar 0.6076>0.05, sesuai ketentuan pengambilan 

keputusan maka H0 diterima yang berarti CR tidak berpengaruh  terhadap Cash Dividend secara 

parsial. 

3. Variabel DTA (X3) memiliki nilai probabilitas sebesar 0.8636>0.05, sesuai ketentuan 

pengambilan keputusan makan H0 diterima yang berarti DTA tidak berpengaruh terhadap Cash 

Dividend secara parsial. 

4. Variabel TATO (X4) memiliki nilai probabilitas sebesar 0.0027<0.05, sesuai ketentuan 

pengambilan keputusan makan H0 ditolak yang berarti TATO berpengaruh terhadap Cash 

Dividend secara parsial. 

Koefisien Determinasi (R
2
) 

Koefisien determinasi berfungsi untuk mengetahui seberapa besar variabel bebas pada 

penelitian ini mampu menjelaskan variabel terikat. Berdasarkan tabel 4.7, diperoleh bahwa nilai 

R
2
 yang disesuaikan (R-square) sebesar 0.788489 atau 78,849%. Hal ini mengindikasikan bahwa 

variabel bebas yang terdiri dari ROE, CR, DTA dan TATO mampu menjelaskan variabel terikat 

yaitu Cash Dividend perusahaan terdaftar sebesar 78,849%, sedangkan sisanya 21.151% 

dijelaskan oleh variabel lain di luar penelitian. 

 

ANALISIS DAN PEMBAHASAN 

Pengaruh ROE Terhadap Cash Dividend 

Variabel ROE mempunyai pengaruh yang tidak signifikan terhadap Cash Dividend. 

Persamaan regresi yang terdapat pada tabel 4.10 memperlihatkan thitung sebesar -1,600, nilai 



probabilitas (p-value) sebesar 0,1304, dan  koefisien adalah sebesar -60335.52, angka ini 

menunjukkan variabel ROE tidak berpengaruht signifikan. Hal ini didukung dengan penilitian 

sebelumnyayang dilakukan oleh Sumani (2011), yang menyebutkan bahwa return on equity suatu 

perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap cash dividend perusahaan, yang menurutnya 

pembagian dividen secara tunai kepada para investor tidak selalu dipengaruhi secara parsial oleh 

laba perusahaan, karena perusahaan lebih kepada kebutuhan dana yang besar untuk membiayai 

pertumbuhan perusahaan. 

Pengaruh CR terhadap Cash Dividend 

Pengaruh CR terhadap cash dividend menunjukkan nilai thitung sebesar -0,524, nilai 

probabilitas (p-value) sebesar 0,6076, dan  koefisien adalah sebesar -828,94416, artinya CR tidak 

berpengaruh signifikan terhadap Cash Dividend. Hal ini didukung oleh penelitian sebelumnya 

yang dilakukan oleh Bagus Pandu (2012) mengatakan bahwa CR berpengaruh  negative tidak 

signifikan terhadap Cash Dividend. Semakin meningkat atau menurunnya nilai CR tidak selalu di 

ikuti dengan kenaikan atau penurunan nilai Cash Dividend atau nilai pembagian deviden. Dimana 

CR ialah rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka 

pendek melalui jumlah aktiva lancarnya . Sehingga pengaruh tidak signifikan menunjukkan 

bahwa beberapa perusahaan cenderung menggunakan aktiva lancarnya untuk memenuhi 

kewajiban jangka pendeknya. Diana (2012) yang menyatakan CR berpengaruh tidak signifikan 

terhadap besaran  Cash Dividend yang dibagikan. Selain itu hasil penelitian ini juga sependapat 

dengan Wahana (2012) yang menyatakan CR tidak berpengaruh signifikan terhadap besaran 

dividen. 

Pengaruh DTA Terhadap Cash Dividend 

Pengaruh DTA terhadap Cash Dividend menunjukkan nilai thitung sebesar -0,174, nilai 

probabilitas (p-value) sebesar 0,8636, dan  koefisien adalah sebesar -4556.737, artinya DTA tidak 

berpengaruh signifikan terhadap Cash Dividend. Sehingga semakin tinggi tingkat asset yang 

dibiayai oleh hutang tidak berpengaruh terhadap besaran cash dividend yang dibagikan 

perusahaan.Sebuah utang terhadap total aset lebih tinggi menunjukkan akan ketidakmampuan 

perusahaan untuk membayar utang-utangnya. Beberapa utang bisa baik bagi perusahaan dan 

dapat membantu menghasilkan pendapatan yang lebih. Jika sebuah perusahaan memiliki utang 

terlalu banyak, maka harus melakukan pembayaran bunga yang besar. Sehingga perusahaan lebih 

memilih memperhitungkan besaran beban bunga yang diterima dibandingkan dividen yang akan 

dibagikan. Selain itu bila perusahaan memiliki hutang yang kecil perusahaan lebih memilih untuk 

menanamkan modalnya sebagai investasi atau pertumbuhan perusahaan. Hasil ini tidak 

mendukung penelitian Risaptoko (2007), yang menemukan pengaruh perubahan DTA terhadap 



kebijakan pembagian dividen perusahaan. Namun penelitian yang dilakukan oleh Sumani (2011) 

mendukung bahwa DTA tidak berpengaruh signifikan terhadap cash dividend. Selain itu Lubis 

(2009) menyatakan bahwa DTA tidak dipertimbangkan oleh manajemen perusahaan dalam 

pembayaran besarnya dividen kas, sehingga tidak terlalu penting bagi investor untuk 

mempertimbangkan DTA. 

Pengaruh TATO Terhadap Cash Dividend 

Pengaruh TATO terhadap Cash Dividend menunjukkan nilai thitung sebesar 3.591, nilai 

probabilitas (p-value) sebesar 0,0027, dan  koefisien adalah sebesar -2287002, artinya TATO 

berpengaruh signifikan terhadap Cash Dividend. Hal ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan 

oleh Palino (2012) yang menunjukkan bahwa TATO dipertimbangkan oleh manajemen 

perusahaan dalam pembayaran besarnya dividen kas. Namun Diana 2012 bertentangan dengan 

hasil penelitian ini yang menyatakan bahwa TATO tidak berpengaruh secara signifikan terhadap 

besaran kas dividen perusahaan. Selain itu Wahana (2012) juga menyebutkan bahwa TATO tidak 

berpengaruh signifikan terhadap besaran kas dividen. Hasil ini juga mendukung teori yang 

dikemukakan oleh Syamsuddin (2007:62) bahwa rasio ini menunjukan efektivitas penggunaan 

seluruh harta perusahaan dalam  rangka menghasilkan penjualan atau menggambarkan berapa 

rupiah penjualan bersih yang dapat dihasilkan oleh setiap rupiah yang diinvestasikan dalam 

bentuk harta perusahaan. Kalau perputarannya lambat, ini menunjukan aktiva yang dimiliki 

terlalu besar dibandingkan dengan kemampuan menjual. 

 

KESIMPULAN DAN SARAN 

KESIMPULAN 

Penelitian ini dilakukan untuk menganalisis pengaruh variabel-variabel independen, antara 

lain: ROE, CR, DTA dan TATO terhadap variabel dependen yaitu Cash Dividen pada Perusahaan 

Manufaktur Sub Sektor Perusahaan Kosmetik & Barang Keperluan Rumah Tangga yang terdaftar 

di BEI dalam kurun waktu antara tahun 2008-2012. 

Berdasarkan hasil perkembangan dan pengujian hipotesis dengan menggunakan analisis 

regresi data panel, maka dapat dikemukakan kesimpulan sebagai berikut: 

1. Perkembangan  ROE, CR, DTA dan TATO pada Perusahaan Manufaktur Sub Sektor 

Perusahaan Kosmetik & Barang Keperluan Rumah Tangga yang terdaftar di BEI 

mengalami fluktuatif dari tahun 2008 sampai 2012. 



2. Perkembangan Cash Dividend pada Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Perusahaan 

Kosmetik & Barang Keperluan Rumah Tangga yang terdaftar di BEI mengalami fluktuatif 

dari tahun 2008 sampai 2012. 

3. ROE, CR, DTA dan TATO secara simultan atau bersama-sama memberikan pengaruh yang 

signifikan terhadap Cash Dividend pada Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Perusahaan 

Kosmetik & Barang Keperluan Rumah Tangga yang terdaftar di BEI periode 2008-2012. 

4. ROE secara parsial berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap Cash Dividend pada 

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2008-2012. CR berpengaruh 

negatif dan signifikan terhadap Cash Dividend pada Perusahaan Manufaktur Sub Sektor 

Perusahaan Kosmetik & Barang Keperluan Rumah Tangga yang terdaftar di BEI periode 

2008-2012. DTA secara parsial berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap Cash 

Dividend pada Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Perusahaan Kosmetik & Barang 

Keperluan Rumah Tangga yang terdaftar di BEI periode 2008-2012. TATO berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap Cash Dividend pada Perusahaan Manufaktur Sub Sektor 

Perusahaan Kosmetik & Barang Keperluan Rumah Tangga yang terdaftar di BEI periode 

2008-2012. 

 

SARAN 

Berdasarkan kesimpulan hasil peneltia yang telah diemukakan di atas, saran yang dapat diberikan 

adalah sebagai berikut : 

1. Peneliti Selanjutnya 

Disarankan untuk menambah rentang waktu observasi. Untuk penelitian selanjutnya lebih 

baik menggunakan sampel yang lebih banyak dan mempunyai kapitalisasi pasar yang besar 

serta jangka waktu penelitian lebih lama, sehingga hasil penelitian akan lebih akurat dan 

relevan. Selain itu sampelnya harus lebih bervariasi, lebih baik apabila menggunakan 

semua perusahaan yang telah go public di BEI. 

2. Investor 

Bagi para investor yang berinvestasi untuk memperoleh dividen, analisis atas laporan 

keuangan perusahaan yang menjadi target investasi perlu dilakukan untuk menentukan 

keputusan investasi. Hal ini bermanfaat untuk investor dalam memperhitungkan 

keuntungan dari investasi berupa dividen agar sesuai dengan yang diharapkan. Selain itu, 

sebaiknya investor juga mempertimbangkan faktor-faktor eksternal lain untuk mendukung 

keputusan dalam berinvestasi seperti keadaan ekonomi global, kondisi sosial, politik dan 



sebagainya. Dengan informasi tersebut investor dapat menentukan target perusahaan yang 

tepat untuk dijadikan tempat berinvestasi. 

3. Perusahaan 

Untuk menjaga loyalitas pemegang saham terhadap perusahan sebaiknya posisi kas dan 

kemampuan untuk memperoleh laba dapat dipertahankan dan ditingkatkan agar 

kemampuan perusahaan dalam membayar dividen tetap terjaga. Efektivitas penggunaan 

seluruh harta perusahaan dalam rangka menghasilkan penjualannya juga harus 

diperhatikan, jika perputarannya cepat ini menunjukan bahwa kemampuan menjualnya 

lebih besar dibandingkan aktiva yang dimiliki. 
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