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BAB 1
PENDAHULUAN
1.1 Latar belakang

Pada umumnya perkembangan dan pertumbuhan ekonomi diera
globalisasi yang sangat pesat suatu perusahaan hendaknya melakukan usaha
yang lebih baik untuk menghadapi persaingan antar perusahaan dan juga
untuk mencari dana alternatif paling cepat yaitu di bursa efek. Bursa efek atau
bursa saham adalah sebuah pasar yang berhubungan dengan pembelian dan
penjualan efek perusahaan yang sudah terdaftar di bursa itu. Bursa efek
tersebut, bersama-sama dengan pasar uang merupakan sumber utama
permodalan eksternal bagi perusahaan dan pemerintah

(https://id.wikipedia.org/wiki/Bursa_efek).

Masyarakat pemodal juga di kategorikan sebagai investor dan
speculator. Investor disini adalah masyarakat yang membeli saham untuk
memiliki perusahaan dengan harapan mendapatkan deviden dan capital gain
dalam jangka panjang, sedangkan speculator adalah masyarakat yang
membeli saham untuk segera di jual kembali bila situasi kurs di anggap
paling menguntungkan seperti yang telah di ketahui bahwa saham
memberikan dua penghasilan yaitu deviden dan capital gain (noviyanti,
2017).

Pasar modal merupakan media yang sangat efektif untuk
menginvestasikan dana, yang di mana akan berdampak produktif bagi

perusahaan yang menguntungkan bagi para investor. Dari kegiatan pasar



modal, perusahaan yang menarik dana dari masyarakat untuk membiayai
operasional dan perluasan perusahaan. Dalam aktivitasnya, para investor
memiliki harapan dari investasi yang dilakukannya, yaitu berupa capital gain
dan kebijakan dividen. Capital gain merupakan selisih dari penjualan saham
atau hasil yang di peroleh dari kepemilikan saham atas perusahaan ketika harga
jual lebih tinggi dibandingkan harga belinya.Sedangkan kebijakan dividen
merupakan keuntungan yang diperoleh setelah pajak yang di bagikan dari
operasi perusahaan (Haryadi, 2014).

Melalui kegiatan pasar modal, perusahaan dapat memperoleh dana untuk
membiayai kegiatan operasional dan perluasan perusahaan. Perusahaan
merupakan sebuah organsiasi dalam dunia bisnis yang menjadi salah satu
penggerak utama perekonomian suatu negara, karena perusahaan merupakan
penggerak kegiatan bisnis sesungguhnya. Dari hal tersebut telah terbukti
banyak negara berkembang bahkan hingga negara maju di dunia yang
menggunakan perusahaan sebagai penyokong perekonomian negaranya.
Bahkan negara berkembang seperti negara-negara ASEAN terutama Indonesia
memiliki kebergantungan yang kuat terhadap perusahaan yang ada kini, baik
perusahaan swasta maupun perusahaan negara sebagai penggerak
perekonomiannya.

Pada umumnya perusahaan dituntut untuk memberikan hal-hal terbaik
yang mampu memberikan nilai positif serta keuntungan bagi negaranya yang
sedang ditempatinya. Dan pada khususnya perusahaan tersebut mampu

mencapai tujuan yang telah direncanakan. Hal-hal tersebut semestinya



dilakukan mulai dari awal mula pembangunan perusahan (bisnis) tersebut
hingga pelaksanaan (pengoperasian) kegiatan bisnis perusahaan tersebut.
Tujuan utama setiap perusahaan adalah memaksimalkan laba yang diperoleh
demi kelangsungan hidup perusahaan. Laba sebagai tolak ukur dari prestasi
yang dicapai oleh suatu perusahaan sehingga laba dapat dijadikan sebagai dasar
pengambilan keputusan investasi dan prediksi untuk meramalkan perubahan
laba yang akan datang. Perubahan laba akan berpengaruh terhadap keputusan
investasi para investor dan calon investor yang akan menanamkan modalnya
kedalam perusahaan, dimana laba merupakan indikator untuk mengetahui
kinerja keuangan perusahaan, apakah mengalami kenaikan atau penurunan.

Kebutuhan investasi menjadi sangat penting tidak hanya untuk bertahan
namun juga untuk melakukan pengembangan terhadap ukuran perusahaan.
Investor dan pihak manajemen seringkali memiliki kepentingan yang
berbeda. Pihak manajemen cenderung mengutamakan kepentingan pribadinya,
dimana hal tersebut tidak disukai oleh pihak investor. Pihak investor
menganggap bahwa kepentingan pribadi dari pihak manajemen akan
mengurangi tingkat keuntungan yang diperoleh perusahaan. Perbedaan
kepentingan seperti ini seringkali menimbulkan konflik, yang disebut dengan
konflik keagenan

Konflik keagenan bisa dikurangi dengan berbagai mekanisme, salah
satunya adalah dengan kebijakan dividen. Menyangkut mengenai pendapatan
berupa dividen, investor lebih menyukai dividen yang stabil karena hal

tersebut akan meningkatkan kepercayaan investor terhadap perusahaan yang



bersangkutan (Sandy dan Asyik, 2013). Kebijakan dividen melibatkan dua
pihak yang berkepentingan dan saling bertentangan, yaitu kepentingan para
pemegang saham dengan dividennya dan kepentingan perusahaan dengan saldo
labanya. Indikator kebijakan dividen yaitu Dividend Payout Ratio dan
Dividend Yield.

Kebijakan dividen berkaitan dengan kebijakan mengenai seberapa besar
laba yang diperoleh perusahaan akan didistribusikan kepada pemegang saham
(Sofyaningsih 2011). Kebijakan dividen merupakan bagian yang tidak dapat
dipisahkan dengan keputusan pendanaan perusahaan. Kebijakan dividen (di
vidend policy ) merupakan keputusan apakah laba yang diperoleh perusahaan
pada akhir tahun akan dibagi kepada pemegang saham dalam bentuk dividen
atau akan ditahan untuk menambah modal guna pembiayaan investasi di masa
yang akan datang (Martono 2005).

Pengambilan keputusan diperlukan informasi keuangan. Informasi
tersebut di perusahaan disajikan menurut prinsip-prinsip akuntansi. Pada
umumnya laporan keuangan dipertimbangkan sebagai dasar untuk mengurangi
ketidak pastian dalam pengambilan keputusan. Laporan keuangan yang
dipublikasikan perusahaan seharusnya mencakup informasi keuangan yang
dapat digunakan untuk membuat keputusan ekonomi. Informasi keuangan
adalah informasi tentang kinerja perusahaan, arus kas, posisi keuangan
perusahaan, serta informasi lain yang berkaitan dengan laporan keuangan.
Informasi tersebut akan memberikan gambaran mengenai kondisi, prospek

ekonomi, rencana investasi, serta ramalan laba dan dividen yang akan dijadikan



dasar dalam pembuatan keputusan rasional mengenai risiko dan nilai saham
yang ditawarkan perusahaan. Laporan keuangan yang dibuat oleh perusahaan
disajikan sebagai informasi meliputi posisi keuangan perusahaan, laporan
kinerja, perubahan posisi keuangan dan laporan arus kas yang bermanfaat bagi
para pemakainya, baik investor maupun kreditor.

Adapun informasi keuangan yang disampaikan antara lain: informasi
profitabilitas, likuiditas, aktivitas dan rasio solvabilitas. Profitabilitas
merupakan salah satu indikator penting untuk menilai suatu perusahaan.
Profitabilitas selain digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba juga untuk mengetahui efektifitas perusahaan dalam
mengelola sumber-sumber yang dimilikinya (Munawir, 2007). Profitabilitas
perusahaan merupakan tingkat keuntungan bersih yang mampu diraih
perusahaan pada saat menjalankan operasinya.

Berdasarkan defenisi-defenisi tersebut bahwa profitabilitas adalah
sesuatu yang diperoleh oleh perusahaan diatas biaya-biaya yang telah
dikeluarkan, yang dapat diartikan selisih antara pendapatan perusahaan dengan
biaya-biaya yang harus dikeluarkan dalam satu periode akuntansi. Investor di
pasar modal sangat memperhatikan kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan,menunjang, dan meningkatkan profit. Jika laba perusahaan
cenderung stabil, perusahaan dapat membagikan dividen yang relative besar
tampa takut jika laba tiba-tiba merosot. Hasil penelitian yang di lakukan oleh
Fistyarini (2015) Profitabilitas mempengaruhi kebijakan dividen tunai

perusahaan secara positif signifikan. Begitu juga dengan hasil penelitian



maslukha (2017) menunjukkan hasil yang sama yaitu profitabilitas
berpengaruh terhadap kebijakan dividen. Berbeda dengan hasil penelian
Pratama (2016) yang menunjukkan profitabilitas tidak berpengaruh signifikan
terhadap kebijakan dividen.

Selain profitabilitas salah satu yang di perhatikan juga sebagai indikator
untuk menilai perusahaan adalah Rasio Aktifitas. Rasio aktivitas adalah rasio
yang menggambarkan kemampuan serta efisiensi perusahaan dalam
menghasilkan penjualan dengan kemampuan aktiva yang dimiliki. Kasmir
(2015) menyatakan bahwa rasio aktivitas (activity ratio) merupakan rasio yang
digunakan untuk mengukur efektivitas perusahaan dalam menggunakan aktiva
yang dimilikinya. Salah satu indikator yang di gunakan untuk mengetahui
perputaran aktiva yang di miliki perusahaan adalah Total assets turn over
(TATO). Total Assets Turn Over (TATO) merupakan rasio yang digunakan
untuk mengukur perputaran semua aktiva yang dimiliki perusahaan dan
mengukur berapa jumlah penjualan yang diperoleh dari tiap rupiah aktiva atau
dengan kata lain digunakan untuk menghitung efektivitas penggunaan total
aktiva.

Kaiatannya dengan kebijakan deviden adalah jika penggunaan aktiva
efektif tentunya akan membantu perusahaan dalam menghasilkan profit yang
realatif besar yang akan di pakai untuk membayar deviden kepada para
pemegang saham. Hasil penelitian yang dilakukan Husnan (2013)
menunjukkan bahwa rasio aktifitas berpengaruh signifikan terhadap kebijakan

dividen. Begitu juga hasil penelitian yang di lakukan oleh Sutrisno dkk (2016)



berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen. dan penelitian yang di
lakukan oleh Maslukha (2017) menunjukkan hasil rasio aktifitas berpengaruh
terhadap kebijakan dividen.

Leverage adalah kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban
finansialnya baik dalam jangka pendek maupun jangka panjang atau mengukur
sejauh mana perusahaan dibiayai dengan hutang. Leverage digambarkan untuk
melihat sejauh mana asset perusahaan dibiayai oleh hutang dibandingkan
dengan modal sendiri (Weston dan Copeland, 1992). Sedangkan Kusumawati
dan Sudento (2005) menggambarkan leverage sebagai kemampuan perusahaan
untuk membayar hutangnya dengan menggunakan ekuitas yang dimilikinya.
Semakin besar rasio ini, menunjukkan semakin besar kewajibannya dan begitu
juga sebaliknya. Peningkatan hutang ini akan mempengaruhi tingkat
pendapatan bersih yang tersedia bagi pemegang saham, artinya tingginya
kewajiban perusahaan akan semakin menurunkan kemampuan perusahaan
dalam membayar dividen.

Berdasarkan penjelasan mengenai beberapa faktor yang dapat digunakan
dalam pengambilan kebijakan dividen, maka penelitian ini bertujuan untuk
mengetahui faktor yang menjadi pertimbangan dalam kebijakan manajemen
dalam pembagian dividen di perusahaan manufaktur sub sektor textil dan
garment yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-2017. Penelitian
ini memperlajari 2 faktor yaitu : profitabilitas dan rasio aktivitas terhadap
kebijakan dividen dan dengan leverage sebagai variabel penguat. Berdasarkan

beberapa hasil penelitian terdahulu yang telah dijelaskan, variabel-variabel



tersebut belum memberikan hasil yang konsisten sehingga perlu diuji kembali.

Berdasarkan latar belakang dan permasalahan diatas maka peneliti tertarik

melakukan penelitian dengan judul : “Analisis Pengaruh Profitabilitas Dan

Rasio Aktivitas Terhadap Kebijakan Dividen Dengan Leverage Sebagai

Variabel Moderating (Study Kasus Pada Perusahaan Manufaktur Sub

Sektor Textil Dan Garment Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia

Periode 2013-2017)

1.2. Rumusan Masalah

Mengacu pada latar belakang penelitian yang telah di sampaikan, maka

rumusan masalah penelitian ini sebagai berikut :

1.

Apakah profitabilitas berpengaruh signifikan positip terhadap kebijakan
dividen pada perusahaan manufaktur sub sektor textil dan garment yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-2017 ?

Apakah rasio aktivitas berpengaruh signifikan positip terhadap kebijakan
dividen pada perusahaan manufaktur sub sektor textil dan garment yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-2017??

Apakah interaksi leverage dengan profitabilitas berpengaruh terhadap
kebijakan dividen pada perusahaan manufaktur sub sektor textil dan
garment yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-2017?
Apakah interaksi /everage dengan rasio aktifitas berpengaruh terhadap
kebijakan dividen pada perusahaan manufaktur sub sektor textil dan

garment yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-2017?



1.3. Tujuan Penelitian

Dari rumusan masalah di atas tujuan dari penelitian ini adalah sebagi

berikut:

1.

Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan dividen pada
perusahaan manufaktur sub sektor textil dan garment yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2013-2017?

Untuk mengetahui pengaruh rasio aktifitas terhadap kebijakan deviden
pada perusahaan manufaktur sub sektor textil dan garment yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia periode 2013-2017?

Untuk mengetahui pengaruh interaksi leverage dengan profitabilitas
terhadap kebijakan dividen pada perusahaan manufaktur yang sub sektor
textil dan garment yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-
2017?

Untuk mengetahui pengaruh interaksi leverage dengan rasio aktifitas
terhadap kebijakan dividen pada perusahaan manufaktur yang sub sektor
textil dan garment yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-

20177

1.4. Manfaat Penelitian

1.4.1. Manfaat Teoritis

Di harapkan penelitian ini bisa menambah wawasan penulisan
kaitannya dengan profitabilitas, rasio aktivitas, leverage, dan kebijakan
deviden perusahaan manufaktur, dan menjadi bahan referensi pada

penelitian selanjutnya.
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BAB V
PENUTUP
5.1 Kesimpulan
Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan di atas dapat di di tarik
kesimpulan sebagai berikut:

1. Hasil penelitian menunjukkan bahawa variabel rasio profitabilitas tidak
berpengaruh terhadap kebijakan deviden berdasrkan hasil uji statistik
mrnggambarkan tingkat signifikansi 0,080 > 0,05 dan t hitun lebuh kecil
dari t tabel (1,911 < 2,178) maka Ha, ditolak Ho, diterima yang artinya
rasio profotabilitas tidak berpengaruh terhadap kebijakan deviden
diperkuat oleh leverage.

2. Hasil penelitian menunjukkan bahawa variabel rasio profitabilitas tidak
berpengaruh terhadap kebijakan deviden berdasrkan hasil uji statistik
mrnggambarkan tingkat signifikansi 0,020 < 0,05 dan t hitun lebuh kecil
dari t tabel (2,679 > 2,178) maka Ha, ditolak Ho, yang artinya Rasio
Aktifitas diterima diperkuat oleh leverage.

5.2 Keterbatasan Penelitian
Hasil penelitian ini masih memiliki beberapa keterbatasan sebagai
berikut:

1. Penelitian ini hanya menggunaka 5 periode yaitu tahun 2013-2017

sehingga kurang mencerminkan kondisi perusahaan dalam jangka

panjang.
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2. Penelitian ini hanya menggunakan 3 perusahaan textil dan garment
sebagai sampel sedangkan perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI)tahun 2017 sebanyak 18 perusahaan.

3. Variabel yang di gunkan dalam penelitian ini hanya 2 variabel sedangkan
masih banyak lagi faktor-faktor yang berhubungan dengan deviden
dengan proksi-proksi atau rasio yang lain.

5.3 Saran

Beberapa saran yang dapat peneliti sampaikan berdasarkan hasil analisis yang

telah di lakukan mengenai pengungkapan sukarela adlah sebagai berikut:

1. Untuk penelitian selanjutnya lebih baik mengguanakan 10 periode
sehingga dapat mencerminkan kondisi perusahaan dalam jangka panjang.

2. Peneliti selannjutnya lebih baik menggunakan seluruh perusahaan textil
dan garment yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)

3. Penelitian selanjutnya lebih baik menggunakan variabel bebas lebih

banyak lagi yang sesuai perkembangan yang ada.
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