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TINJAUAN PUSTAKA

2.1  Teori Sinyal (Signalling Theory)

Menurut Brigham dan Houston (2011; 214) isyarat atau signal adalah
suatu tindakan yang diambil perusahaan untuk memberi petunjuk bagi investor
tentang bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan. Sinyal ini berupa
informasi mengenai apa yang sudah dilakukan oleh manajemen untuk
merealisasikan keinginan pemilik. Informasi yang dikeluarkan oleh perusahaan
merupakan hal yang penting, karena pengaruhnya terhadap keputusan investasi
pihak diluar perusahaan. Informasi tersebut penting bagi investor dan pelaku
bisnis karena informasi pada hakekatnya menyajikan keterangan, catatan atau
gambaran, baik untuk keadaan masa lalu, saat ini maupun masa yang akan datang
bagi kelangsungan hidup perusahaan dan bagaimana efeknya pada perusahaan.
Signalling theory menjelaskan mengapa perusahaan mempunyai dorongan untuk
memberikan informasi laporan keuangan pada pihak eksternal. Dorongan
perusahaan untuk memberikan informasi karena terdapat asimetri informasi antara
perusahaan dan pihak luar karena perusahaan mengetahui lebih banyak mengenai
perusahaan dan prospek yang akan datang daripada pihak luar (investor dan
kreditur). Kurangnya informasi bagi pihak luar mengenai perusahaan
menyebabkan mereka melindungi diri mereka dengan memberikan harga yang
rendah untuk perusahaan. Perusahaan dapat meningkatkan nilai perusahaan
dengan mengurangi informasi asimetri. Salah satu cara untuk mengurangi

informasi asimetri adalah dengan memberikan sinyal pada pihak luar. 12
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Signalling theory menyatakan pengeluaran investasi memberikan sinyal positif
tentang pertumbuhan perusahaan dimasa yang akan datang, sehingga
meningkatkan harga saham sebagai indikator nilai perusahaan. Peningkatan
hutang juga dapat diartikan pihak luar tentang kemampuan perusahaan untuk
membayar kewajibannya di masa yang akan datang atau risiko bisnis yang rendah,
sehingga penambahan hutang akan memberikan sinyal positif.. Ini karena
perusahaan yang meningkatkan hutang dapat dipandang sebagai perusahaan yang
yakin dengan prospek perusahaan di masa yang akan datang. Kebijakan dividen
sering dianggap sebagai sinyal bagi investor dalam menilai baik buruknya
perusahaan, hal ini disebabkan karena kebijakan dividen dapat membawa
pengaruh terhadap harga saham perusahaan. Kenaikan jumlah dividen dianggap
sebagai sinyal bahwa manajemen perusahaan meramalkan laba yang baik di masa
depan.
2.2 Teori Kebijakan Dividen

Beberapa faktor penting yang mempengaruhi kebijakam dividen adalah
kesempatan investasi yang tersedia, ketersediaan dan biaya modal alternative, dan
preverensi pemegang sahamuntuk menerima pendapatan saat ini atau dimasa yang
akan datang. Adapun teori kebijakan dividen tersebut antara lain (Sawir; 2010 :
145)
a..  Dividen Tidak Relevan

Menurut Mondiglinni dan Miller (MM), nilai mata perusahaan tidak
ditentukan oleh pembayaran dividen. MM berpendapat bahwa nilai perusahaan

ditentukan oleh carning power dari aset perusahaan. Keputusan apakah laba yang



14

diperoleh dibagikan dalam bentuk dividen atau ditahan tidak mempengaruhi nilai
perusahaan. MM membuktikan pendapatannya secara matematika dengan asumsi
sebagai berikut :

1. Pasar modal sempurna dimana semua investor adalah rasional

2. Tidak ada biaya estimasi saham baru jika perusahaan menerbitkan

saham baru

3. Tidak ada pajak

4. Kebijakan investasi tidak berubah

5. Kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap biaya modal sendiri

Hal terpenting dari pendapatan MM adalah pengaruh kenaikan pembayaran
dividen terhadap kekayaan pemegang saham akan diimbangi dengan penurunan
kekayaan pemegang saham., karena manajemen perusahaan menggunakan cara
pendanaan yang lain. Jika kebijakan investasi tidak berubah dan perusahaan
membagikan dividen , perusahaan harus mengeluarkan saham baru sebagali
pengganti sejumlah pembayaran dividen tersebut. Dengan kenaikan pendapatan
dari pembayaran dividen akan diimbangi dengan penurunan harga saham sebagai
akibat penjualan saham baru.

Beberapa ahli menentang pendapatan MM, karena prekternya pasar modal
yang sempurna sulit ditemui, biaya emisi pasti ada, pajak pasti ada, dan kenijakan
investasi perusahaan tidak mungkin berubah.

a.  Bird In Hand Theory
My Gordon dan John Litner tidak sependapat dengan asumsi MM bahwa

kebijakan dividen tidak mempengaruhi tingkat keuntungan yang disyaratkan oleh
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investor. Menurut My Gordon dan John Litner, biaya modal sendiri perusahaan
akan naik sebagai akibat penurunan pembayaran dividen. Investor merasa lebih
aman untuk memperoleh pendapatan berupa pembayaran dividen yang lebih pasti
beresiko. Pendapat My Gordon dan John Litner ini oleh MM diberi istilah “The
Bird In Hand Fallacy”. My Gordon dan John Litner berpendapat bahwa investor
memandang satu burung ditangan lebih berharga daripada seribu burung diudara.
b..  Teori Dividen Residual

Pendanaan eksternal (penerbitan saham baru) lebih mahal daripada
pendanaan internal (pemamnfaatan laba ditahan, karena adanya biaya-biaya emisi
saham (flotation cost). Dengan adanya biaya emisi ini , perusahaan
mengutamakan pendanaan internal. Konsekuensinya, perusahaan baru akan
membayar dividen setelah dana-dana kebutuhan investasi terpenuhi. Dengan kata
lain, hanya jika ada pendapatan tersisa atau pendapatan residual, dividen akan
dibagikan. Inilah teori dividen residual.
c.  Teori Perbedaan Pajak

Teori ini diajukan Litzenberrger Ramaswarny yang mengatakan bahwa
karena adanya pajak terhadap dividen dan capital gain. Investor lebih menyukai
capital gain karena pajak atas dividen harus dibayar setiap tahun setelah
pembayaran dividen. Apalagi umumnya pajak atas dividen lebih besar daripada
pajak atas capital gain. Sehingga investor dapat memperoleh keuntungan dari
perbedaan dari pajak ini. Karena adanya keuntungan-keuntungan pajak ini,
investor lebih suka bila manajemen perusahaan menahan sebagian laba. Investor

juga mensyaratkan tingkat yang lebih tinggi pada saham yang memberikan
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dividen tinggi dan capital gain rendah daripada saham dengan dividen rendah dan
capital gain tinggi.
2.3 Dividen Kas

Dividen kas yaitu perusahaan mendistribusikan kas kepada pemegang
saham sebesar proporsi tertentu, mengacu pada rasio pembagian dividen dari laba
bersih (Dwi dkk;2015;107).

Menurut Johan (2008: 277-279) dividen dapat berupa dua bentuk, yaitu :

1. Dividen Tunai (Cash Dividend)

Dividen tunai merupakan dividen yang dibagikan dalam bentuk uang tunai.
Secara teknis perusahaan membagikannya dalam bentuk cek atau transfer
rekening. Bagi perusahaan tbk (perusahaan yang sudah publik), lebih mudah
menggunakan cek. Tetapi bagi perusahaan tertutup, seperti perusahaan keluarga,
akan lebih mudah dengan transfer rekening. Pemberian dividen tunai berakibat
pada turunnya nilai buku ekuitas perusahaan, yang biasanya diikuti oleh turunnya
harga saham.

2. Dividen Saham (Stock Dividend)

Dividen saham diberikan kepada pemegang saham berupa saham baru.
Karena berupa saham, maka tidak ada uang yang mengalir keluar perusahaan
yang terjadi adalah naikknya jumlah saham yang dimiliki pemegang saham.
Dampak selanjutnya adalah terjadinya peralihan nilai uang dari pos yang satu ke
pos yang lain didalam komponen-komponen ekuitas.

Menurut Ambarwati (2010;66) tipe dividen kas ada 4 macam, yaitu regular

cash dividend, extra dividen, special dividend, dan liquidating dividend. Secara
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umum, perusahaan membayar dividen kas regular empat kali dalam satu tahun.
Pembayaran kas diberikan secara langsung kepada pemegang saham dan
pembayaran itu dibuat dalam bisnis regular. Terkadang perusahaan melakukan
pembayaran dividen ekstra yang tidak pasti setiap tahunnya, bisa dilanjutkan
tetapi bisa juga tidak dilanjutkan di masa datang. Pembayaran dividen spesial
hampir sama, tetapi sering mengindikasi bahwa dividen ini diberikan sebagai
sesuatu yang luar biasa dan tidak akan diulangi lagi, sesuatu yang benar-benar

khusus. Dividen liquidasi (yang mungkin mengurangi pembayaran dalam modal).
Metode standar pembayaran dividen kas :

1. Declaration Date adalah hari dimana dewan direksi perusahaan
mengumumkan pembayaran dividen.

2. Eks-Dividen Date adalah dua hari sebelum tanggal pencatatan, dan
ditetapkan siapa saja yang mendapatkan pembayaran dividen.

3. Date Record adalah tanggal pencatatan dimana seluruh pemegang saham
harus tercatat untuk menentukan daftar penerima dividen.

4.  Date Of Payment adalah tanggal dimana cek telah dikirimkan kepada
pemegang saham.
Aderina (2011), masalah yang dihadapi oleh perusahaan dalam

membayarkan dividen kas adalah :

a.  Kondisi kas perusahaan yang tidak mencukupi, karena dana perusahaan
yang likuid harus dikaitkan dengan hutang-hutang dan persediaan agar
perusahaan tidak mengalami kesulitan likuiditas pada saat memenuhi

kewajiban sesuai dengan perjanjian yang telah ditetapkan,
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b.  Sebagian besar investor menyukai dividen yang tinggi karena jumlah
tertentu yang diterima sebagai dividen saat ini dianggap lebih berharga
dibandingkan dengan capital gain yang akan diperoleh diwaktu yang akan

datang.

Menuru Ambarwati (2010:74), faktor-faktor yang biasanya harus (dan
seharusnya) dianalisis perusahaan ketika membuat keputusan kebijakan dividen
adalah sebagai berikut:

a.  Aturan-aturan hukum

b.  Kebutuhan pendanaan perusahaan

c.  Likuiditas

d.  Kemampuan untuk meminjam

e.  Batasan-batasan dalam kontrak hutang
f. Pengendalian

Menurut Atmaja (2008; 291), ada beberapa faktor lain yang mempengaruhi
manajemen dalam menentukan kebijakan dividen antara lain :
1.  Perjanjian hutang

Pada umumnya penjanjian hutang antara perusahaan dengan kreditor
membatasi pembayaran dividen. Misalnya, dividen hanya dapat diberikan jika
kewajiban hutang telah dipenuhi perusahaan dan atau rasio-rasio keuangan
menunjukkan bank dalam kondisi sehat

2. Pembatasan dari saham preferen

Tidak ada pembayaran dividen untuk saham biasa jika dividen saham

preferen belum dibayar.
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3., Tersedianya Kas

Dividen berupa uang tunai (cash dividend) hanya dapat dibayar jika tersedia

uang tunai yang cukup. Jika liquiditas baik, perusahaan dapat membayar dividen.
4.  Pengendalian

Jika manajemen ingin mempertahankan control terhadap perusahaan, ia
cenderung untuk segan menjual saham baru sehingga lebih suka menahan laba
guna memenuhi kebutuhan dana/baru. Akibatnya dividen yang dibayar menjadi

kecil. Faktor ini menjadi penting pada perusahaan yang relatif kecil.
5. Kebutuhan dana untuk investasi

Perusahaan yang berkembang selalu membutuhkan dana baru untuk
diinvestasikan pada proyek-proyek yang menguntungkan. Sumber dana baru yang
merupakan modal sendiri (equity) dapat berupa penjualan saham baru dan laba
ditahan. Manajemen cenderung memanfaatkan laba ditahan karena penjualan
saham baru menimbulkan biaya peluncuran saham (flotation cost). Oleh karena

itu semakin besar kebutuhan dana investasi, semakin kecil dividen payout ratio.
6.  Fluktuasi laba

Jika laba perusahaan cenderung stabil, perusahaan dapat membagikan
dividen yang relatif besar tanpa takut harus menurunkan dividen jika laba tiba-
tiba merosot. Sebaliknya, jika laba perusahaan berfluktuasi, dividen sebaiknya
kecil agar kestabilannya terjaga. Selain itu, perusahaan yang dengan laba yang

berfluktuasi sebaiknya tidak banyak menggunakan hutang guna mengurangi risiko
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kebangkrutan. Konsekuensinya : laba ditahan menjadi besar dan dividen menjadi

kecil.

Menurut Brigham (2011; 231), ada faktor-faktor yang mempengaruhi

kebijakan pembayaran dividen, yaitu :

1. Pembatasan pembayaran dividen

a.

e.

Perjanjian obligasi (bond indenture). Kontrak hutang sering kali
membatasi pembayaran dividen atas laba yang dihasilkan setelah
pinjaman diberikan. Kontrak hutang juga sering kali menyatakan
bahwa tidak ada pembayaran dividen kecuali jika rasio lancar, rasio
kelipatan pembayaran bunga, dan rasio-rasio keamanan lainnya
melebihi nilai minimum yang telah ditentukan.

Pembatasan saham preferen.

Aturan penurunan nilai modal. Pembayaran dividen tidak boleh
melebihi pos “laba ditahan” necara.

Ketersediaan kas. Dividen tunai hanya dibayarkan dengan kas. Jadi
kekurangan kas juga dapat membatasi pembayaran dividen. Namun
kemampuan untuk melakukan pinjaman akan dapat menutupi faktor
ini.

Denda pajak atas laba yang terakumulasi secara tidak wajar.

2. Peluang Investasi

a.

b.

Jumlah peluang investasi yang menguntungkan.

Kemungkinan mempercepat dan menunda proyek.
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3. Sumber-sumber modal alternatif

a.  Biaya penjualan saham baru

b.  Kemampuan untuk mendistribusi hutang dengan ekuitas

c.  Pengendalian

Menurut | Made (2011; 175) faktor yang mempengaruhi besar kecilnya
dividen yang dibayarkan perusahaan, diantaranya : laba, likuiditas, akses pada
sumber dana, kebutuhan dana pada masa yang akan datang, dan sebagainya. Ada
beberapa faktor yang dapat mempengaruhi dividen kas diantaranya laba tunai,

liquiditas, profitabilitas, dan ukuran perusahaan (Deitiana : 2009).

Faktor-faktor yang mempengaruhi dividen kas tergantung kepada jenis
analisa yang digunakan. Apakah menggunakan analisa fundamental atau
menggunakan analisa teknikal. Selain tergantung pada hal-hal yang
mempengaruhi baik secara internal maupun eksternal. Faktor-faktor yang
mempengaruhi dividen kas secara internal adalah faktor yang bersifat
fundamental, yang meliputi tentang kemampuan manajemen dalam mengelola
kegiatan operasional perusahaan dan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan. Sedangkan faktor-faktor yang mempengaruhi dividen kas secara
eksternal adalah faktor yang bersifat teknis, meliputi faktor sosial, ekonomi dan
politik yang berpengaruh baik secara langsung maupun tidak langsung (Widoyono

dan Mita ; 2011).
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2.4 Laba Bersih

Menurut Rahardjo (2007 : 83), menyatakan bahwa, laba bersih atau laba
bersih sesudah pajak penghasilan diperoleh dengan mengurangkan laba atau
penghasilan sebelum kena pajak dengan pajak penghasilan yang harus dibayar
oleh perusahaan.

Menurut M.Reeve (2009;23) laba bersih yaitu selisih dari pendapatan
lebih besar dari pada beban. Laba bersih dan perubahannya dapat digunakan
sebagai alat prediksi dividen karena lebih merefleksikan suatu kondisi tertentu
dari kinerja suatu perusahaan. Laba bersih merupakan bahan pertimabangan
manejemen untuk menentukan besaran dividen yang akan dibagikan. Jika laba
bersin mengalami peningkatan, maka bisa diprediksikan bahwa dividen juga
meningkat, dan sebaliknya penurunan dividen yang diterima menunjukkan
kondisi perusahaan yang sedang tidak baik yaitu dengan penurunan laba yang

diperoleh.

Davril (2012) manfaat laba bersih bagi investor yaitu laba bersih
merupakan salah satu keputusan mengenai sumber modal jangka panjang dari
aspek keuangan, perbedaan struktur keuangan antar perusahaan dapat disesuaikan
lebih cepat. Laba bersih bagi pemegang saham menggambarkan kemampuan
perusahaan untuk mendapatkan laba bersih jangka panjang dan juga merupakan

gambaran prestasi manajemen dalam mencapai laba yang diharapkan.
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Menurut Sunaryo (2014), karakteristik net income after tax terdiri dari:

a. Actual transactions, yaitu terjadinya pendapatan dan beban pada saat
terjadinya transaksi,

b.. Postulat periodik yang mengacu pada kinerja keuangan pada periode
bersangkutan,

c..  Prinsip revenue yang berkaitan dengan pengakuan pendapatan,

d..  Prinsip expenses yang berkaitan dengan pengukuran beban, dan

e. Laba akuntansi harus patuh pada prinsip konservativisme yaitu pendapatan
diakui jika direalisasikan sedangkan beban diakui walaupun belum

direalisasikan

2.5 Earning Per Share (EPS)

Menurut (Irham dan Yovi; 2009: 77) Earning Per Share (EPS) atau
pendapatan perlembar saham adalah bentuk pemberian keuntungan yang

diberikan kepada para pemegang saham dari setiap lembar saham yang dimiliki.

Menurut Tandelilin (2010; 376) Earning Per Share (EPS) merupakan laba
bersih yang siap dibagikan kepada pemegang saham dibagi dengan jumlah lembar
saham perusahaan. Informasi Earning Per Share (EPS) suatu perusahaan
menunjukkan besarnya laba bersih perusahaan yang siap dibagikan bagi semua
pemegang saham perusahaan. Besarnya Earning Per Share (EPS) suatu
perusahaan bisa diketahui dari informasi laporan keuangan perusahaan. Meskipun
beberapa perusahaan tidak mencantumkan besarnya Earning Per Share (EPS)

perusahaan bersangkutan dalam laporan keuangannya, tetapi besarnya Earning
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Per Share (EPS) suatu perusahaan bisa kita hitung berdasarkan informasi laporan

neraca dan laporan laba rugi perusahaan.

Pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap dividen kas berarti semakin
besar Earning Per Share (EPS) maka akan semakin besar pula dividen yang
dibagikan perusahaan kepada investor, begitu pula sebaliknya semakin kecil
Earning Per Share (EPS) maka akan semakin kecil pula dividen yang dibagikan
oleh perusahaan. Hal ini mengindikasikan bahwa Earning Per Share (EPS)
dipertimbangkan oleh manajemen dalam pembayaran dividen kas. Aderina K.

Harahap (2011).

Menurut Atmaja (2008; 102) pertumbuhan earning sendiri dipengaruhi
oleh:
1. Inflasi
2. Jumlah penghasilan yang diinvestasikan kembali

3. Tingkat keuntungan dari modal sendiri atau Return on Equity (ROE)
2.6 Return On Asset (ROA)

Profitabilitas yang tinggi merupakan suatu keberhasilan perusahaan dalam
memperoleh laba berdasarkan aktivanya maupun berdasarkan modal sendiri.
Menjaga tingkat profitabilitas merupakan hal yang penting bagi perusahaan
karena profitabilitasnya yang tinggi merupakan tujuan dari perusahaan.

Prifitabilitas perusahaan dapat diukur dengan Return On Assets (ROA).

Perusahaan dengan Return On Assets (ROA) yang besar akan menarik minat

para investor untuk menanamkan danaya pada perusahaan. Hal ini disebabkan
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karena Return On Assets (ROA) yang besar akan menujukkan Kinerja perusahaan
dalam menghasilkan laba semakin baik, begitupun sebaliknya jika perusahaan
mempunyai Return On Assets (ROA) yang kecil maka Kinerja perusahaan akan
buruk. Return On Assets (ROA) digunakan untuk mengukur efektifitas perusahaan
dalam menghasilkan keuntungan dengan memanfaatkan aktiva yang dimilikinya
(Erari,Anita; 2014). Return On Assets (ROA) menunjukkan kemampuan modal
yang diinvestasikan dalam aktiva untuk menghasilkan laba perusahaan. Semakin
tinggi Return On Assets (ROA) maka kemungkinan pembagian dividen juga

semakin banyak (Siska dan Kamaliah 2015)

Menurut Tandelilin (2010; 372) Return on Assets (ROA) menggambarkan
sejauh mana kemampuan aset-aset yang dimiliki perusahaan bisa menghasilkan
laba. Return on Asset (ROA) merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur
kemampuan perusahaan atas keseluruhan dan yang ditanamkan dalam aset yang
digunakan dalam operasional perusahaan untuk menghasilkan laba. Semakin
tinggi Return On Assets (ROA) maka akan menunjukkan semakin efisien
operasional dari suatu perusahaan, begitupun sebaliknya. Kasmir (2004; 284)

dalam Rio (2012)

Return on Asset (ROA) menunjukkan kemampuan perusahaan dengan
menggunakan seluruh aktiva yang dimiliki untuk menghasilkan laba setelah pajak.
Rasio ini penting bagi pihak manajemen untuk mengevaluasi efektivitas dan
efisiensi manajemen perusahaan dalam mengelola seluruh aktiva perusahaan.

Semakin besar Return On Assets (ROA), berarti semakin efisien penggunaan
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aktiva perusahaan atau dengan kata lain dengan jumlah yang sama bisa dihasilkan

laba yang lebih besar, dan sebaliknya (Siska dan Kamaliah 2015)
2.7 Debt to Equity Ratio (DER)

Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio yang digunakan untuk menilai
hutang dengan equitas. Rasio ini dicari dengan cara membandingkan antara
seluruh hutang, termasuk hutang lancar dengan seluruh equitas. Rasio ini berguna
untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan peminjam (kreditor) dengan
pemilik perusahaan. Dengan kata lain rasio ini berfungsi untuk mengetahui setiap

rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk jaminan hutang.(Kasmir; 2008; 158)

Menurut Brigham dan Houston (2013; 141) Debt to Equity Ratio (DER)
adalah mengukur persentase dana yang diberikan oleh kreditor. Total hutang
termasuk seluruh kewajiban lancar dan hutang jangka panjang. Kreditor lebih
menyukai rasio hutang yang rendah karena makin rendah rasio hutang, semakin

besar perlindungan terhadap kerugian kreditor jika terjadi likuidasi.

Menurut Tita (2009) Debt to Equity Ratio (DER) mencerminkan
kemampuan perusahaan dalam memenuhi seluruh kewajibannya yang ditunjukkan
oleh beberapa bagian modal sendiri yang digunakan untuk membayar hutang.
Semakin besar rasio ini menunjukkan semakin besar kewajibannya dan rasio yang
semakin rendah akan menunjukkan semakin tinggi kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewajibannya. Peningkatan hutang ini akan mempengaruhi tingkat

pendapatan bersih yang tersedia bagi pemegang saham, artinya semakin tinggi
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kewajiban perusahaan, akan semakin menurunkan kemampuan perusahaan dalam

membayarkan dividen.

2.8 Landasan Islam

Ayat yang berkaitan dengan hutang piutang diantaranya sebagai berikut :

Surah Al-Bagarah : 280

8 o 1 DR A58 of 5 5 ) B 508 54 08 ol
(YA+) §salas

Artinya:

Dan jika (orang yang berhutang itu) dalam kesukaran, maka berilah
tangguh sampai dia berkelapangan. Dan menyedekahkan (sebagian atau semua
hutang) itu, lebih baik bagimu, jika kamu mengetahui (Qs. Albagarah : 280).

Ayat diatas menjelaskan bahwa kita harus membantu sesama. Jika
seseorang berhutang, kita berhak meminta jaminan sampai batas waktu yang
ditentukan sesuai kesepakatan bersama dan apabila orang yang berhutang tidak
mampu membayar maka kita berhak memberikan waktu sampai orang tersebut
bisa membayarnya atau kita bisa menyedekahkannya.

Berikut potongan Surah Al-Bagarah 282 :

z
w
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Artinya :

Hai orang-orang yang beriman, apabila kamu bermu‘amalah tidak secara
tunai untuk waktu yang ditentukan, hendaklah kamu menuliskannya. Dan
hendaklah seorang penulis di antara kamu menuliskannya dengan benar. Dan
janganlah penulis enggan menuliskannya sebagaimana Allah mengajarkannya,
maka hendaklah ia menulis, dan hendaklah orang yang berhutang itu

mengimlakkan (apa yang akan ditulis itu), dan hendaklah ia bertakwa kepada
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Allah Tuhannya, dan janganlah ia mengurangi sedikitpun daripada hutangnya.
Jika yang berhutang itu orang yang lemah akalnya atau lemah (keadaannya) atau
dia sendiri tidak mampu mengimlakkan, maka hendaklah walinya mengimlakkan
dengan jujur. Dan persaksikanlah dengan dua orang saksi dari orang-orang
lelaki (di antaramu). Jika tak ada dua orang lelaki, maka (boleh) seorang lelaki
dan dua orang perempuan dari saksi-saksi yang kamu ridhai, supaya jika seorang
lupa maka yang seorang mengingatkannya. Janganlah saksi-saksi itu enggan
(memberi keterangan) apabila mereka dipanggil; dan janganlah kamu jemu
menulis hutang itu, baik kecil maupun besar sampai batas waktu membayarnya.
Yang demikian itu, lebih adil di sisi Allah dan lebih menguatkan persaksian dan
lebih dekat kepada tidak (menimbulkan) keraguanmu. (Tulislah mu‘amalahmu
itu), kecuali jika mu‘amalah itu perdagangan tunai yang kamu jalankan di antara
kamu, maka tidak ada dosa bagi kamu, (jika) kamu tidak menulisnya. Dan
persaksikanlah apabila kamu berjual beli; dan janganlah penulis dan saksi saling
sulit menyulitkan. Jika kamu lakukan (yang demikian), maka sesungguhnya hal itu
adalah suatu kefasikan pada dirimu. Dan bertakwalah kepada Allah; Allah

mengajarmu; dan Allah Maha Mengetahui segala sesuatu. (QS Al-Bagarah : 282)

Ayat diatas menjelaskan bahwa jika perorangan atau perusahaan melakukan
transaksi jual beli atau perusahaan tersebut memberikan kredit kepada perorangan
hendaklah mencatat hutang tersebut supaya tidak terjadi kesalahan dikemudian
hari sebab hutang adalah kewajiban yang harus dibayar, jika seseorang tidak
mampu mencatat hutang tersebut, hendaklah walinya mengimlakkan dengan jujur,
dan dipersiapkan dengan 2 orang saksi laki-laki. Jika tidak ada 2 orang saksi laki-
laki, boleh dengan satu orang saksi laki-laki dan 2 orang saksi perempuan.
Tujuannya jika seseorang lupa, yang lainnya mengingatkan. Dan saksi-saksi
tersebut harus bersedia memberikan keterangan apabila dipanggil. Hal tersebut

adalah adil disisi Allah karena memperkuat kesaksian. Kecuali perdagangan tunai



29

yang dijalankan, maka tidak dosa jika tidak menuliskannya. Dan dalam berjual
beli janganlah saling menyulitkan antar perorangan maupun perusahaan dan
perorangan. Allah maha mengetahui apa yang kamu kerjakan.

Hadist yang berkaitan dengan pentingnya membayar hutang piutang adalah
sebagai berikut :

Hadist riwayat Kaab bin Malik ra : Bahwa ia pernah menagih hutang
kepada Ibnu Abu Hadrad pada masa Rasulullah saw. di dalam mesjid. Suara
mereka berdua keras sekali sehingga didengar Rasulullah saw. yang sedang
berada di dalam rumah. Lalu beliau keluar menemui mereka hingga menyingkap
tirai kamarnya, lalu memanggil Kaab bin Malik: Hai Kaab! Kaab menjawab:
Saya, wahai Rasulullah. Kemudian beliau mengisyaratkan dengan tangannya
agar Kaab membebaskan setengah hutangnya. Kaab berkata: Sudah aku lakukan,
wahai Rasulullah. Beliau bersabda (kepada Ibnu Abu Hadrad): Bangunlah dan
bayarlah!. (Shahih Muslim No0.2912).

Berikut landasan Islam tentang dividen kas, yaitu Mudharabah. Mudharabah
adalah suatu bentuk perniagaan di mana si pemilik modal menyetorkan modalnya
kepada pengusaha, yang selanjutnya disebut mudharib, untuk diniagakan dengan
keuntungan yang dibagi bersama sesuai dengan kesepakatan dari kedua belah
pihak. Sedangkan kerugian jika ada, akan ditanggung oleh si pemilik modal. Di
bawah ini ayat yang menjadi landasan mudharabah pada umumnya bersifat

global, dan tidak menunjuk pada mudharabah secara khusus :
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QS. Al-Bagarah : 283
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Artinya :

Jika kamu dalam perjalanan (dan bermu'amalah tidak secara tunai) sedang
kamu tidak memperoleh seorang penulis, maka hendaklah ada barang
tanggungan yang dipegang (oleh yang berpiutang). Akan tetapi jika sebagian
kamu mempercayai sebagian yang lain, maka hendaklah yang dipercayai itu
menunaikan amanatnya (hutangnya) dan hendaklah ia bertakwa kepada Allah
Tuhannya; dan janganlah kamu (para saksi) menyembunyikan persaksian. Dan
barangsiapa yang menyembunyikannya, maka sesungguhnya ia adalah orang
yang berdosa hatinya; dan Allah Maha Mengetahui apa yang kamu kerjakan. (QS
Al-Bagarah : 283).

Fatwa Dewan Syari‘ah Nasional nomor: 20/dsn-mui/iv/2001

a) Islam sangat menganjurkan umatnya untuk melakukan aktifitas ekonomi
(mu'amalah)  dengan cara yang benar dan baik, serta melarang
penimbunan barang, atau membiarkan harta (uang) tidak produktif,
sehingga aktifitas ekonomi yang dilakukan dapat meningkatkan ekonomi
umat;

b) bahwa aktifitas ekonomi dalam Islam, selain bertujuan untuk memperoleh
keuntungan, harus memperhatikan etika dan hukum ekonomi Syari’ah;

c). bahwa aktifitas ekonomi dalam Islam dilakukan atas dasar suka sama suka
(al-taradi),berkeadilan (al-‘adalah) dan tidak saling merugikan (laa
dharara walaa dhiraar)

Dalam figih As-sunah yang artinya * Diriwayatkan oleh Ibnu Abbas ra.,

bahwa Al-Abbas ketika hendak membayar sebuah harta secara mudharabah, dia
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akan memberi syarat kepada rekannya agar tidak menyeberang laut, tidak
melewati lembah, dan tidak dibelikan binatang yang berparu-paru basah. Jika
syarat-syarat itu tidak terpenuhi maka itu adalah jaminan. Hal itu kemudian

diangkat kepada Rasulllah SAW, dan beliau memerbolehkannya™

Menurut ijma’, sejak zaman Nabi pada tiap masa dan tempat instrumen
mudharabah menjadi ketetapan yang sudah berlaku secara konvensional dan
tradisional. Hal ini dapat dikategorikan ke dalam ijma’. Diriwayatkan dari
sejumlah  sahabat bahwa mereka membayarkan harta anak yatim
secara mudharabah dan tak seorang pun ada yang menyangkal hal itu. Hal ini
jelas merupakan bentuk ijma” dikalangan para sahabat.

Dalam hal ijma’ Al-Kasani mengatakan: “...dan dengan ini (mudharabah)
orang-orang telah menjalankan perniagaan sejak zaman Rasullullah SAW sampai hari
ini diseluruh negeri tanpa ada satu pun yang mengingkarinya. Dan ijma’yang ada
pada setiap masa ini sudah cukup untuk bisa dijadikan hujjah (argumentasi yang

kuat).
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2.9  Penelitian Terdahulu
Tabel 2.1 Penelitan Terdahulu
Alat
No Penulis Judul Publikasi Variabel .. Hasil Penelitian
Analisis
Penelitian

1. | Luluk Pengaruh Laba Bersih, Aruskas | Jurnal Independen Laba | Analisis Hasil penelitian bahwa : Laba Bersih
Mahimatul Operasional, Investment | Dinamika Bersih, Arus  kas | Regresi dan Arus Kas Operasional terhadap
Ifada, Nia | Opportunity Set dan Firm Size | Akuntansi, Operasional, Linier dividen kas berpengaruh positif dan
Kusuma terhadap Dividen Kas (Studi | Vol.6, NO.2, | Investment Berganda signifikan. Opportunity Set dividen kas
Dewi Kasus pada Perusahaan | September Opportunity  Set , | Menggunak | terbukti berpengaruh negatif dan tidak

Manufaktur yang Terdaftar di | 2014 Firm Size an Spss signifikan.Pada varabel Firm Size
Bursa Efek Indonesia (BEI) Dependen : Deviden dividen kas terbuktu berpengaruh positif
Tahun 2010-2012) Kas dan tidak signifikan.

2. | Darvil, Pengaruh Arus Kas Operasional, | Jurnal Independen Arus | Analisis Hasil penelitian membuktikan bahwa:
Abdullah Laba Bersih, dan Cash Ratio | Manajemen Kas Operasional, | Regresi Arus Kas Operasional ,Laba Bersih, dan
Rakhman, terhadap Dividen Kas pada | Keuangan, Laba Bersih, Cash | Linier Cash Ratio berpengaruh positif terhadap
Brastoto Perusahaan-perusahaan Vol.19, No. | Ratio Berganda dividen kas.

manufaktur yang terdaftar di | 1, Maret 2012 | Dependen : Deviden | Menggunak
BEI Priode 2008-2010 Kas an Spss

3. | Lisa Marlina | Analisis Pengaruh Cash | Jurna Independen : Cash | Analisis Variabel Cash Position (CP), DER dan
dan Clara | Position, Debt To Equity Ratio, | Manejemen Position, Debt To | Regresi ROA berdasarkan hasil uji simultan(uji
Danica Dan Bisnis, Vol.2, | Equity Ratio, Dan Linier statistik ~F)  berpengaruh  secara

Return On Assets Terhadap | No.1, Januari | Return On Assets Berganda signifikan terhadap variabel. Dividend
Dividend Payout Ratio pada | 2009 Dependen : Dividend | Menggunak | Payout Ratio (DPR), Variabel Cash
perusahaan manufaktur tahun Payout Ratio an Spss Position (CP) dan ROA mempunyai

2004-2007

pengaruh positif dan signifikan terhadap
Dividen Payout Ratio (DPR) sedangkan
variabel bebas, yaitu Debt to Equity
Ratio (DER) tidak mempunyai pengaruh
yang  signifikan  terhadap  DPR
berdasarkan hasil uji parsial (Uji
Statistik t).
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Ajeng Pengaruh  Laba  Akuntansi, | Accounting Independen Laba | Analisis Hasil penelitian bahwa Laba Akuntansi
Pangestuning | Harga Saham dan Leverage | Analysis Akuntansi, Harga | Regresi tidak berpengaruh terhadap Dividen
Purwoko, terhadap Dividen Kas pada | Journal, Saham , Leverage | Linier Kas.  Sedangkan  Harga  Saham
Agung Perusahaan Manufaktur yang | Vol.3, No.1, | Dependen Dividen | Berganda berpengaruh positif terhadap Dividen
Yulianto, Terdaftar di  Bursa  Efek | Maret 2014 Kas Menggunak | Kas. Sementara Leverage berpengaruh
Bestari Dwi | Indonesia tahun 2009-2011 an Spss negatif terhadap Dividen Kas.
Handayani
Aderina K. | Pengaruh Earning Per Share | Jurnal Independen : Earning | Analisis Hasil Penelitian bahwa Earning Per
Harahap dan Harga Saham Terhadap | Manajemen Per Share dan Harga | Regresi Share (EPS) dan Harga Saham secara
Dividen Kas Perusahaan | dan  Bisnis, | Saham Linier secara parsial dan simultan berpengaruh
Manufaktur Di Bursa Efek | Vol. 1, No. 2, | Dependen Dividen | Berganda signifikan terhadap Dividen Kas pada
Indonesia Tahun 2006-2008 April 2011 Kas Menggunak | Perusahaan Manufaktur yang listing di
an Spss BEI Tahun 2006-2008 dapat diterima.
Widoyono Analisa Dampak Faktor-Faktor | Jurnal Independen : Current | Analisis Diperoleh hasil bahwa Return On
dan Mita | Fundamental Manajemen Ratio (CR), Return On | Regresi Investment, Total Assets Turn Over dan
Kusnendar Perusahaan Terhadap Dividen | dan Bisnis Investment (ROI), Linier Earning Per Share secara parsial
Putri Kas Vol 15, No 2, | Total Assets Turn | Berganda mempunyai pengaruh signifikan
(Studi Kasus Di Perusahaan | Desember Over (TATO), dan | Menggunak | terhadap dividen kas pada perusahaan
Manufaktur Yang Terdaftar 2011 Earning Per Share | an Spss manufaktur di Bursa Efek Indonesia,
Di Bursa Efek Indonesia) tahun (EPS) sedangkan Current Ratio (CR) tidak
2006-2008 Dependen Dividen berpengaruh secara signifikan terhadap
Kas Dividen Kas
Indonesia.  Return on  investment
merupakan faktor yang paling dominan
berpengaruh terhadap dividen kas pada
perusahaan Manufaktur di Bursa Efek
Indonesia.
Abdul Kadir | Anallisis Faktor-faktor yang | Jurnal Independen : Return | Analisis Berdasarkan hasil analisis, bahwa
Mempengaruhi Kebijakan | Manajemen on Investment (ROI), | Regresi Return on Investment (ROI), Current
Dividen Pada Perusahaan Credit | dan Current Ratio (CR) | Linier Ratio (CR) (CR), Debt to Equity Ratio
Agencies Go Public Di Bursa | Akuntansi (CR), Debt to Equity | Berganda (DER), dan Assets Turnover secara
Efek Indonesia 20005-2007 Vol.11, No.l, | Ratio (DER), Assets | menggunak | simultan mempunyai pengaruh yang
April 2010 Turnover an SPSS signifikan terhadap Dividen Payout

Dependen Dividen

Ratio dengan tingkat signifikansi 5%.
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Payout Ratio

Secara parcial hanya Current Ratio yang

tidak memiliki pengaruh terhadap
dividen payout ratio.

8. | Jen Surya Pengaruh Laba, Arus Kas | Jurnal Independen . | Analisis Hasil penelitian, uji simultan

Operasi dan Arus Kas Bebas | Investasi, Pengaruh Laba, Arus | Regresi menunjukkan bahwa Laba Bersih , Aros
Terhadap Dividen Kas (Studi | Vol.6, No.2, | Kas Operasi dan Arus | Linier Kas Operasi dan Arus Kas Bebas,
pada Emiten Manufaktur di | Desember Kas Bebas Berganda berpengaruh secara signifikan terhadap
BEI) Tahun 2001-2005 2010 Dependen Dividen | Menggunak | variabel Dividen Kas.
Kas an SPSS Secara parsial, variabel Laba Bersih,
Arus Kas Operasi, berpengaruh secara
signifikan terhadap Dividen Kas,
sedangkan variabel Arus Kas Bebas
berpengaruh secara signifikan negatif
terhadap Dividen Kas.

9. | Noto Pengaruh Return On Equity | Jurnal Independen : Return | Analisis Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
Pamungkas, | (ROE), Debt to Equity Ratio | Analisa On Equity (ROE), | Regresi return on equity, debt to equity ratio,
Rusherlistya | (DER), Current Ratio, Earning | Akuntansi Debt to Equity Ratio | Linear dan earning per share tidak berpengaruh
ni, Isnatul | Per Share (EPS), dan Investment | dan (DER), Current Ratio, | Berganda signifikan terhadap kebijakan dividen.
Janah (2017) | Opportunity ~ Set  terhadap | Perpajakan Earning Per Share | Menggunak | Sementara itu current ratio dan

Kebijakan Dividen Vol.1, No.l | (EPS), dan Investment | an Spss investment opportunity set berpengaruh
Maret 2017 Opportunity Set signifikan terhadap kebijakan dividen.
Dependen : Kebijakan
Dividen

10. | Muhammad Pengaruh Laba, Arus Kas | Jurnal Telaah | Indpeden : Pengaruh | Analisis Laba Bersih, Arus Kas Operasi, Arus
Ridha Ramli, | Operasi, Arus Kas Bebas, dan | & Riset | Laba, Arus  Kas | Regresi Kas Bebas, dan Dividen Kas Tahun
Muhammad | Pembayaran Dividen Kas | Akuntansi Operasi, Arus Kas | Linier Sebelumnya secara simultan
Arfan Sebelumnya Terhadap Dividen | Vol.4, No. 2. | Bebas, dan | Berganda berpengaruh terhadap Dividen Kas yang

Kas Yang Diterima oleh | Juli 2011 Pembayaran Dividen | menggunak | diterima oleh pemegang saham pada
Pemegang Saham (Studi Pada Kas Sebelumnya an Spss perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Perusahaan Manufaktur Yang Dependen Dividen Bursa Efek Indonesia dengan pengaruh
Terdaftar Di Bursa Efek Kas yang sangat kuat yaitu sebesar 85,8%.

Indonesia) Tahun 2001-2005

Secara parsial dapat disimpulkan bahwa
semua variabel independen kecuali Arus
Kas Operasi berpengaruh  positif
terhadap dividen kas.




34

Perbedaan Penelitian Terdahulu dan Sekarang :

Perbedaan penelitian yang dilakukan penelitian terdahulu dengan sekarang
yaitu terdapat pada variabel yang diteliti, bahwasannya peneliti melakukan
penelitian pada Laba Bersih, Earning Per Share (EPS), Return On Asset (ROA),
Debt To Equity Ratio (DER), sebagai variabel (x) atau independen, sedangkan
memiliki kesamaan dengan penelitian terdahulu pada variabel (y) yaitu Dividen
Kas. Penelitian yang dilakukan sekarang ini memilih perusahaan LQ45 sebagai
objek penelitian, bahwasannya perusahaan LQ45 adalah perusahaan yang
memiliki liquiditas yang tinggi dan kapitalisasi pasar yang besar serta lolos seleksi
menurut beberapa Kkriteria pemilihan. Penelitian ini menggunakan metode analisis
regresi data panel, yang diolah menggunakan e-views yang menjadi perbedaan
dengan penelitian sebelumnya. Tahun pengamatan pada penelitian ini yaitu pada

tahun 2011-2015.

2.10 Kerangka Pemikiran

Untuk memberikan pemahaman mengenai variabel independen (x) yaitu :
Laba bersih, Earning Per Share (EPS), Return on Asset (ROA), Debt to Equity
Ratio (DER), dan variabel dependen (y) yaitu Dividen Kas maka disajikan

kerangka berfikir seperti dibawah ini :
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Gambar 2.1

Kerangka Pemikiran
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2.11 Hipotesis Penelitian
2.11.1 Pengaruh Laba Bersih terhadap Dividen Kas

Kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba merupakan indikator
utama dari kemampuan perusahaan untuk membayar dividen, sehingga
profitabilitas sebagai faktor penentu terpenting terhadap dividen. Besar kecilnya
laba yang diperoleh perusahaan akan mempengaruhi besar kecilnya dividen yang
dibagikan. Laba positif juga memungkinkan perusahaan membagi dividen kepada
pemegang sahamnya. Dividen akan dibagikan apabila perusahaan memperoleh
keuntungan. Keuntungan yang layak dibagikan kepada pemegang saham adalah

keuntungan setelah bunga dan pajak. Semakin besar laba bersih yang diperoleh,
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semakin besar kemampuan perusahaan untuk membagikan dividennya.
Perusahaan akan menentukan berapa besarnya bagian dari laba bersih yang akan
dibagikan sebagai dividen dan sisanya sebagai laba ditahan, yang akan digunakan

untuk keperluan investasi.

Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Surya (2010), Thomas (2014)
bahwa laba bersih berpengaruh positif terhadap dividen kas. Rakhman (2010)
dalam Luluk dan Nia (2014) melakukan penelitian pengaruh laba bersih terhadap
dividen kas menghasilkan bahwa laba bersih berpengaruh positif terhadap

variabel dependen yaitu dividen kas tersebut.

H1 : Diduga Laba Bersih berpengaruh positif dan signifikan terhadap

Dividen Kas
2.11.2 Pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap Dividen Kas

Pendapatan per lembar saham atau Earning Per Share (EPS) merupakan
total keuntungan yang diperoleh investor untuk setiap lembar saham. Total
keuntungan tersebut diukur dari rasio antara laba bersih setelah pajak (EAT)
terhadap jumlah lembar saham yang beredar (outstanding share). Laba bersih
yang diperhitungkan tersebut setelah dikurangi dengan dividen untuk para
pemegang saham prioritas (preferred stock). Semakin tinggi Earning Per Share
(EPS) tidak mempengaruhi kabijakan dividen yang akan dibagikan karena tidak
selamanya perusahaan yang memperoleh laba akan memutuskan untuk pembagian
dividen kepada pemegang saham. Sehingga untuk kenaikan laba perusahaan akan

digunakan untuk diinvestasikan kembali pada investasi yang menguntungkan.
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Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Noto dkk (2017), Noviana
(2013),dan Suryanita dkk (2014) yang menyatakan bahwa Earning per Share
(EPS) tidak berpengaruh terhadap dividen kas
H2 : Diduga Earning Per Share (EPS) tidak berpengaruh terhadap Dividen

Kas
2.11.3 Pengaruh Return On Asset (ROA) Terhadap Dividen Kas

Menurut Kasmir (2004; 284) Return on Asset (ROA) merupakan rasio yang
digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan atas keseluruhan dan yang
ditanamkan dalam aset yang digunakan dalam operasional perusahaan untuk
menghasilkan laba. Semakin tinggi Return on Asset (ROA) maka akan semakin
kecil dividen yang akan dibagikan karena perusahaan yang menguntungkan akan
memiliki peluang investasi yang besar, dan perusahaan tersebut akan lebih
memilih untuk meningkatkan laba ditahan agar dapat melakukan investasi yang
menguntungkan agar perusahaan tersebut dapat terus mempertahankan dan
meningkatkan nilai perusahaannya. Selain itu, laba yang ditahan tersebut dapat
digunakan untuk membiayai kegiatan operasional sehingga mengurangi
pembayaran dividen kepada pemegang saham .

Berdasarkan penelitian Herdiani dkk (2010) dan Lopolusi (2013) yang

menyatakan Return On Asset (ROA) berpengaruh negatif terhadap dividen kas.

H3 : Diduga Return on Asset (ROA) berpengaruh negatif dan signifikan

terhadap Dividen Kas
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2.11.4 Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Dividen Kas

Menurut Brigham dan Houston (2013; 141) Debt to Equity Ratio (DER)
adalah mengukur persentase dana yang diberikan oleh kreditor. Total hutang
termasuk seluruh kewajiban lancar dan hutang jangka panjang. Kreditor lebih
menyukai rasio hutang yang rendah karena makin rendah rasio hutang, makin
besar perlindungan terhadap kerugian kreditor jika terjadi likuidasi. Disisi lain,
pemegang saham mungkin menginginkan banyak leverage karena akan

memperbesar laba yang diharapkan.

Menurut Tita (2009) Debt to Equity Ratio (DER) yaitu perbandingan
antara total kewajiban (total hutang) dengan total modal sendiri (equity). Rasio ini
menunjukkan sejauh mana modal sendiri menjamin seluruh hutang. Rasio ini juga
dapat dibaca sebagai perbandingan antara dana pihak luar dengan dana pemilik
perusahaan yang masuk ke perusahaan. Semakin tinggi Debt to Equity Ratio
(DER) maka semakin kecil dividen yang akan dibagikan karena perusahaan akan
melunasi kewajibannya terlebih dahulu dari laba yang diperoleh, sehingga dividen

yang dibagikan kepada investor menjadi kecil.

Berdasarkan penelitian yang dilakukan Ajeng dkk (2014) dan Kadir (2010)

bahwa Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh negatif terhadap dividen kas.

H5 : Diduga Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh negatif dan signifikan

terhadap dividen kas
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2.11.5 Pengaruh Laba Bersih, Earning Per Share (EPS), Return on Asset
(ROA), dan Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Dividen Kas

Berdasarkan uraian di atas bahwa besar kecilnya laba yang diperoleh
perusahaan akan mempengaruhi besar kecilnya dividen yang dibagikan. Laba
bersih yang diperhitungkan tersebut setelah dikurangi dengan dividen untuk para
pemegang saham prioritas (preferred stock). Jumlah laba bersih yang diperoleh
akan mempengaruhi hasil EPS. Return on Asset (ROA) merupakan sejauh mana
kemampuan aset-aset perusahaan dalam menghasilkan laba. Maka semakin tinggi
laba, pembagian dividen akan semakin besar. Sedangkan Debt to Equity Ratio (DER)
digunakan untuk menilai hutang dengan ekuitas. Peningkatan hutang akan
mempengaruhi tingkat pendapatan bersih yang tersedia bagi pemegang saham, artinya
semakin tinggi kewajiban perusahaan, akan semakin menurunkan kemampuan

perusahaan dalam membayarkan dividen.

H5 : Diduga terdapat Pengaruh Laba Bersih, Earning Per Share (EPS),
Return on Asset (ROA), dan Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Dividen

Kas
2.12 Variabel Penelitian dan Difinisi Operasional

Variabel penelitian adalah segala sesuatu yang berbentuk apa saja yang di
tetapkan oleh peneliti untuk dipelajari sehingga diperoleh informasi tentang hal
tersebut, kemudian ditarik kesimpulan (Sugiyono; 2013; 58). Variabel ini sering
disebut sebagai variabel stimulus, prediktor, antecedent. Dalam bahasa Indonesia
sering disebut variabel bebas. Variabel bebas adalah variabel yang mempengaruhi

atau yang menjadikan sebab perubahannya atau timbulnya variabel dependen (terikat)
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Variabel terikat (Dependent Variable) merupakan variabel yang dipengaruhi atau

yang menjadi akibat, karena adanya variabel bebas (Sugiyono: 2013 ; 59)

Tabel 2.2 Definisi Operasional Variabel

Variabel

Definisi Variabel

Ukuran

Skala

Laba
Bersih

Laba bersih atau laba
bersih  sesudah pajak
penghasilan  diperoleh
dengan  mengurangkan
laba atau penghasilan
sebelum  kena  pajak
dengan pajak
penghasilan yang harus
dibayar oleh perusahaan..
(Rahardjo 2007:83)

Laba bersih =

laba sebelum pajak — pajak penghasilan

(Rahardjo; 2007:83)

Rasio

Earning
Per Share
(EPS)

Earning Per Share (EPS)
adalah laba bersih yang
siap dibagikan kepada
pemegang saham dibagi
dengan jumlah lembar
saham perusahaan.
(Tandelilin; 2010; 374)

EPS =

laba bersih setelah bunga dan pajak

jumlah saham beredar

(Tandelilin; 2010; 374)

Rasio

Return On
Asset
(ROA)

Return On Asset (ROA)
sejauh mana kemampuan
aset-aset yang dimiliki
perusahaan bisa
menghasilkan laba.
(Tandelilins; 2010; 372)

ROA =
EBIT

Jumlah Aset

(Tandelilin; 2010; 372)

Rasio

Debt to
Equity
Ratio
(DER)

Debt to Equity Ratio
(DER) adalah
perbandingan  antara
total hutang dengan
total ekuitas. (Kasmir;
2008; 158)

Total Utang

DER = .
Ekuitas

(Kasmir; 2008; 158)

Rasio

Dividen
Kas

Dividen Kas adalah
perusahaan

mendistribusikan kas
kepada pemegang saham
sebesar proporsi tertentu,
mengacu  pada  rasio
pembagian dividen dari
laba bersih (Aliminsyah

dan Padji; 2007; 35)

Dividen Kas =

Saldo Kas — Total Laba

(Aliminsyah dan Padji; 2007; 35)

Rasio




