PENGARUH EARNING PER SHARE, DEBT TO EQUITY RATIO, RETURN ON
INVESTMENT, PRICE BOOK VALUE, DAN TOTAL ASSETS TURN OVER
TERHADAP KEBIJAKAN DIVIDEN
(Studi Pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di BEI)

Safina Syabani Aisyah
Fakultas Ekonomi dan Bisnis, Universitas Brawijaya
JI. Dewandaru 82 Malang
safinasyabani@gmail.com

Dosen Pembimbing:
Atim Djazuli

ABSTRACT
The manufacturing company is a major industrial development in Indonesia as well

as in terms of dividend policy . This study aims to determine whether there are significant
Earning Per Share , Debt to Equity Ratio , Return on Investment , Price Book Value and
Total Assets Turn Over to the Dividend Policy . This research is explanatory research . The
population of this research is manufacturing companies listed in Indonesia Stock Exchange .
These samples included 30 companies that obtained by using purposive sampling method .
The analytical method used is multiple regression analysis .

F-test and t test studies show that the Earning Per Share , Debt to Equity Ratio,
Return on Investment , Price Book Value and Total Assets Turn Over significant positive
effect on Dividend Policy . While variable Earning Per Share is the most dominant variable
effect on Dividend Policy .

Keywords:Earning Per Share, Debt Equity Ratio, Return On Investment, Price Book Value
dan Total Asset Turn Over

PENDAHULUAN rasio keuangan Yyang mempengaruhi

Pendanaan merupakan salah satu
fungsi perusahaan yang penting bagi
keberhasilan usaha suatu perusahaan.
Fungsi ini penting karena fungsi inilah
yang melakukan usaha untuk mendapatkan
dana untuk usahanya. Berbagai macam
cara  dilakukan  perusahaan  untuk
mendapatkan modal yang besar dan
dengan biaya yang rendah. Perusahaan
dapat berjalan dengan baik apabila
memiliki modal yang cukup. Dana bisa
diperoleh baik melalui pendanaan dari
dalam perusahaan (internal financing)
maupun pendanaan dari luar perusahaan
(external financing). Ada beberapa faktor

kebijakan dividen antara lain. Earning Per
Share (EPS) merupakan alat analisis
tingkat profitabilitas perusahaan yang
menggunakan konsep laba konvensional
Debt to Equity ratio (DER)
menggambarkan sejauh  mana modal
pemilik dapat menutupi utang- utang
kepada pihak luar.Return On Investment
(ROI) merupakan perbandingan laba
dengan ivestasi yang digunakan untuk
menghasilakan laba.Price Book Value
(PBV) menggambarkan seberapa besar
pasar menghargai nilai buku saham suatu
perusahaan (Wulandari 2009).Total Assets
Turn Over (TATO) adalah kemampuan



perusahaan dalam menggunakan aktiva
yang dimiliki  untuk  menghasilkan
penjualan

Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang
masalah yang telah diuraikan, maka
perumusan masalah pada penelitian ini
adalah sebagai berikut :

1. Apakah Earning Per Share (EPS)
mempunyai pengaruh terhadap
kebijakan dividen pada perusahaan
Industri  Manufaktur yang terdaftar
pada Bursa Efek Indonesia?

2. Apakah Debt To Equity Ratio (DER)
mempunyai pengaruh terhadap
kebijakan dividen pada perusahaan
Manufaktur yang terdaftar pada Bursa
Efek Indonesia?

3. Apakah Return On Investment (ROI)
mempunyai pengaruh terhadap
kebijakan dividen pada perusahaan
Manufaktur yang terdaftar pada Bursa
Efek Indonesia?

4. Apakah Price Book Value (PBV)
mempunyai pengaruh terhadap
kebijakan dividen pada perusahaan
Manufaktur yang terdaftar pada Bursa
Efek Indonesia?

5. Apakah Total Assets Turn Over
(TATO) mempunyai pengaruh
terhadap kebijakan dividen pada
perusahaan Manufaktur yang terdaftar
pada Bursa Efek Indonesia?

Tujuan Penelitian

Berdasarkan ~ rumusan masalah
yang telah diuraikan di atas, maka
penelitian ini bertujuan untuk
mendapatkan  bukti  empiris  sebagai
berikut:

1. Untuk menguji dan menganalisis
pengaruh Earning Per Share (EPS)
terhadap kebijakan dividen.

2. Untuk menguji dan menganalisis
pengaruh Debt Equity Ratio (DER)
terhadap kebijakan dividen.

3. Untuk menguji dan menganalisis
pengaruh (PBV) terhadap kebijakan
dividen.

4. Untuk menguji dan menganalisis
pengaruh Return On Investment (ROI)
terhadap kebijakan dividen.

5. Untuk menguji dan menganalisis
pengaruh Total Assets Turn Over
(TATO) terhadap kebijakan dividen.

Manfaat Penelitian
1. Manfaat Teoritis
Penelitian ini bermanfaat menguji
konsistensi dari teori sinyal (Signalling
Theory) sebagai suatu tindakan yang
diambil oleh manajemen perusahaan
yang dapt memberi petunjuk kepada
investor mengenai cara pandang
manajemen terhadap prospek
perusahaan
2. Manfaat Praktis
1. Bagi Investor
Penelitian ini diharapkan dapat
memeberikan referensi dan
informasi mengenai hal-hal yang
berpengaruh signifikan terhadap
kebijakan dividen
2. Bagi Perusahaan
Sebagai masukan bagi manajemen
perusahaan dalam Kkinerja laoran
keuangan
3. Bagi Fakultas Ekonomi dan Bisnis
Universitas Brawijaya
Sebagai  tambahan informasi
pengetahuan dan dapat dijadikan
sebagaibahan kepustakaan

4. Bagi Peneliti
Hasil penelitian ini diharapkan
dapat mengembangkan

kemampuan penulis dalam
mengamati masalah yang diteliti

5. Bagi Penelitian Mendatang
Penelitian ini diharapkan dapat
dikembangkan menjadi penelitian
yang lebih luas



TINJAUAN PUSTAKA
Dividen

Kebijakan  dividen  (dividend
policy) adalah keputusan apakah laba yang
diperoleh perusahaan akan dibagikan
kepada pemegang saham sebagai dividen
atau akan ditahan dalam bentuk laba
ditahan guna pembiayaan investasi dimasa
datang.

Dividend Payout Ratio

Kebijakan  dividen  (dividend
policy) merupakan keputusan apakah laba
yang diperoleh perusahaan pada akhir
tahun akan dibagi kepada pemegang
saham dimasa yang akan datang.rumus
rasio Dividend Payout Ratio adalah

DPR = Dividen per lembar saham (DPS)
Earning per lembar saham (EPS)
Kinerja Keuangan

Melalui pengukuran dan evaluasi
kinerja keuangan, perusahaan dapat
menyusun rencana-rencana atau target
target untuk masa yang akan datang, maka
dari itu sangatlah  penting untuk
mengetahui  kinerja  keuangan suatu
perusahaan. Selain itu pengukuran Kkinerja
keuangan akan memudahkan pihak
manajemen untuk mengidentifikasi
masalah-masalah yang terdapat pada
bidang keuangan suatu perusahaan,
sehingga dapat ditentukan solusi yang
lebih  akurat bagi  masalah-masalah
tersebut.

Kinerja keuangan dapat diartikan
sebagai hasil atau akibat daru proses
pengambilan keputusan oleh manajemen
perusahaan yang dilakukan dalam bidang
investasi, operasi, dan pendanaan untuk
mencapai tujuan dalam hal keuangan.
Penilaian kinerja dapat dilakukan oleh
pihak-pihak yang berkepentingan terhadap
perusahaan (stakeholder), misalnya
investor, pemerintah, kreditur, karyawan,
dan pihak manajemen.

Analisa Rasio Keuangan

Menurut Brigham dan Houston
(2010:133) laporan keuangan melaporkan
posisi perusahaan pada satu titik waktu dan
kegiatan operasinya selama beberapa
periode lalu. Namum nilai-nilai riilnya ada

pada kenyataan bahwa laporan tersebut
dapat digunakan untuk  membantu
meramalkan laba dan dividen masa depan.
Angka rasio diperoleh dengan jalan
membagi satu data dengan data
lainnya.Rasio keuangan biasanya
dinyatakan dalam persentase (%) atau kali
(x).Rasio menggambarkan suatu hubungan
atau pertimbangan (mathematical
relationship) antara suatu jumlah tertentu
dengan jumlah lain dan dengan
menggunakan alat analisis berupa rasio ini
akan dapat menjelaskan atau memberikan
gambaran kepada analis mengenai baik
atau buruknya kondisi keuangan suatu
perusahaan (Munawir, 2002: 64).

Definisi Earning Per Share (EPS)
Earning Per Share(EPS)

menggambarkan profitabilitas perusahaan

yang tergambar pada setiap lembar saham.

Semakin tinggi nilai EPS menyebabkan

semakin besar laba dan peningkatan

jumlah dividen (Suad Husnan, 2001:336).
Rumus EPS:

EPS = Lababersih
B jumlah saham beredar

Definisi Return On Investment (ROI)

Pengertian Return On Invesment
menurut (Mulayadi, 2001: 440) adalah
merupakan perbandingan laba dengan
ivestasi yang digunakan untuk
menghasilakan laba.

Rumus ROI:
_ Laba Bersih
ROI = Total Aktiva

Definisi Price Book Value (PBV)

Price to Book Value adalah rasio
yang menunjukkan apakah harga saham
(harga pasarnya) diperdagangkan diatas
atau dibawah nilai buku saham tersebut
(Darmadji, 2001:141).

Rumus PBV :



Harga Pasar Saham per Lembar

PBV =

Nilai BUku Saham per Lembar

Definisi Total Assets Turn Over (TATO)

Menurut Darsono dan Ashari
(2005:60) TATO adalah “kemampuan
perusahaan dalam menggunakan aktiva

yang dimiliki.
Rumus TATO:
TATO = Penjualan

Total Aktiva

METODE PENELITIAN

Dilihat dari  sudut pandang
penelitian, penelitian ini adalah penelitian
eksplanatif. Menurut Zulganef (2008: 11)
bahwa: ‘“Penelitian Eksplanatif adalah
penelitian yang bertujuan menelaah
kausalitas antar variabel yang menjelaskan
suatu fenomena tertentu”. Penelitian
Eksplanatif adalah penelitian bertujuan
untuk menguji suatu teori atau hipotesis
guna memperkuat atau bahkan menolak
teori atau hipotesis hasil penelitian yang
sudah ada sebelumnya.

Objek penelitian dilakukan pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2010-2012.
Adapun alasan memilih objek perusahaan
industri  manufakatur adalah  karena
perusahaan-perusahaan di sektor
manufaktur memiliki pangsa pasar yang
lebih luas dibandingkan sektor industri
lainnya.

Jenis data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah data kuantitatif.Data
kuantitatif adalah data yang berupa angka.
Data tersebut harus melalui proses
pengolahan sehingga dapat di
interpretasikan dan dapat dimengerti.

Sumber data yang digunakan
merupakan data sekunder.. Data sekunder
tersebut data dividen, data rasio keuangan
dan laporan Kkeuangan serta laporan
tahunan  (annual report) perusahaan
sampel tahun 2010 sampai dengan 2012
yang diperoleh dari Pojok Bursa Efek
Indonesia (BEI  corner)  Universitas
Brawijaya dan website resmi
BEI(www.idx.co.id).

Terdapat dua variabel yang
digunakan dalam penelitian ini yaitu
variabel independen (X) dan variabel
dependen (Y). Variabel dependen adalah
variabel yang nilainya ditentukan oleh
variabel independen. Dalam penelitian ini
variabel dependennya adalah harga saham
(Y).Variabel independen adalah variabel

yang mempengaruhi atau  menjadi
penyebab terjadinya perubahan atau
timbulnya variabel dependen. Dalam

penelitian ini variabel independennya
adalah Eaning Per Sharre (X1),Debt to
Equity Ratio(X2), Return On Investment
(X3), Price Book Value (X4) dan Total
Assets Turn Over (X5). Metode Analisis
Data yang digunakan dalam penelitian ini
adalah  Uji  regresi linier berganda
digunakan untuk  mengetahui  suatu
variabel dependen berdasar dua atau lebih
variabel independen dalam satu persamaan
linier. Untuk mengetahui hasil analisis,
maka pengujian  dilakukan  dengan
menggunakan alat sebagai berikut: Uji
Asumsi Klasik yang terdiri dari : Uji
Normalitas, Uji multikolinieritas, Uji
Heterokedastisitas, Uji Autokorelasi dan
Pengujian Hipotesis yaitu menggunakan
uji t.

Hasil Penelitian Dan Pembahasan
Hasil uji regresi linier berganda
dalam penelitian ini sebagai berikut:

Sumber: Data primer diolah

Unstandardized Standard

Coefficient Coefficient
Model t Sig Syarat
signifikasi

B Std.Error Beta

1 —1374.644 461.127 -2.981 .004 <0,05
(Constant)

X1 1.986 .645 .270 3.076 .003 <0,05

X2 162.766 40.479 .241 4021 .000 <0,05

X3 656.794 219.632 .184 2990 .004 <0,05

X4 105.860 37.675 .248 2810 .006 <0,05

X5 566.582 115.773 .331 4.894 .000 <0,05

Berdasarkan tabel diatas dapat
dibentuk  model regresi dari beta
standardized sebagai berikut:



http://www.idx.co.id/

Kebijakan Dividen =-1374,644 + 0,270
EPS + 0,241 DER + 0,184 ROI + 0,248
PBV +0,331 TATO

Berdasarkan interpretasi di atas,
dapat diketahui  besarnya  kontribusi
variabel bebas terhadap variabel terikat,
antara lain EPS sebesar 0,270, DER
sebesar 0,241, PBV sebesar 0,184, ROI
sebesar 0,248, dan TATO sebesar 0,331.
Sehingga dapat disimpulkan bahwa EPS,
DER, PBV, ROI, dan TATO memberikan
arah hubungan yang positif terhadap
Deviden. Dengan kata lain, apabila bahwa
EPS, DER, PBV, ROIl, dan TATO
meningkat maka akan diikuti peningkatan
Deviden.

Untuk mengetahui besar kontribusi
variabel bebas (EPS(X;), DER (X;), PBV
(X3), ROI (X4), dan TATO (Xs) terhadap
variabel terikat (Deviden) digunakan nilai
R?, nilai R? sepertidibawah ini:

Adjusted
Model R R Sguare | R Sguare
1 .847 717 .700

Sumber: Data primer diolah

Nilai R pada regresi tersebut adalah
sebesar 0.847, hal ini menunjukkan bahwa
model regresi tersebut memiliki hubungan
antar variabel sebesar 71,7 %.

Artinya bahwa 71,7% variabel
Deviden akan dipengaruhi oleh variabel
bebasnya, yaitu EPS(X;), DER (X;), PBV
(Xa), ROI (Xa), dan TATO
(Xs).Sedangkan sisanya 28,3% variabel
Devidenakan dipengaruhi oleh variabel-
variabel yang lain yang tidak dibahas
dalam penelitian ini.

Selain koefisien determinasi juga
didapat koefisien korelasi yang
menunjukkan besarnya hubungan antara
variabel bebas yaitu EPS, DER, PBV,
ROI, dan TATO variabel Deviden,nilai R
(koefisien korelasi) sebesar 0,847, nilai
korelasi ini menunjukkan bahwa hubungan
antara variabel bebas yaitu EPS (X;), DER
(X2), PBV (X3), ROI (X4), dan TATO (Xs)
dengan Devidentermasuk dalam kategori
sangat kuat karena berada pada selang 0,8
-1,0.

Hasil uji F adalah sebagai berikut:

ANOVA?

Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.

Residual 8E+008 84 | 9956138.306
Total 3E+009 89

1 Regression 2E+009 5 | 423354578.7 42522 .0002

a. Predictors: (Constant), X5, X2, X3, XL, X4
b. Dependent Variable: Y

Sumber: Data primer diolah

Berdasarkan Tabel 4.6 nilai F hitung
sebesar 42,522. Sedangkan F tabel (a =
0.05 ; db regresi = 5 : db residual = 84)
adalah sebesar 2,323. Karena F hitung > F
tabel yaitu 42,522>2,323 atau nilai Sig. F
(0,000) <a = 0.05maka model analisis
regresi adalah signifikan. Hal ini berarti Hy
ditolak dan H; diterima sehingga dapat
disimpulkan  bahwa variabel terikat
(Deviden) dapat dipengaruhi secara
signifikan oleh variabel bebas (EPS (X3),
DER (X;), PBV (X3), ROl (X,), dan
TATO (X5s).

Hasil Uji tsebagai berikut:

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) [-1374.644 | 461.127 -2.981 .004
XL 1.986 .645 .270 3.076 .003
X2 162.766 40479 241 4.021 .000
x3 656.794 219.632 184 2.990 .004
X4 105.860 37675 .248 2.810 .006
X5 566.582 115.773 .331 4.894 .000

Sumber: Data primer diolah

Dari  hasil keseluruhan dapat
disimpulkan bahwa variabel EPS, DER,
PBV, ROl dan TATO mempunyai
pengaruh  yang signifikan terhadap
Devidensecara simultan dan parsial. Dan
dari sini dapat diketahui bahwa kelima
variabel bebas tersebut yang paling
dominan pengaruhnya terhadap
Devidenadalah TATO karena memiliki
nilai koefisien beta dan t hitung paling
besar.

Melihat pada hasil uji statistik F
dan uji statistik t diketahui bahwa secara
bersama-sama Earning Per Share, Dept to
Equity ratio, Price Book Value , Return On
Investment , dan Total Assets Turn Over
dalam penelitian ini secara signifikan
berpengaruh terhadap DPR.

KESIMPULAN DAN SARAN



Kesimpulan

Penelitian ini dilakukan untuk
mengetahui variabel mana sajakah yang
mempunyai  pengaruh pada Dividen.
Dalam penelitian ini variabel bebas yang
digunakan adalah variabel EPS (X;), DER
(X2), PBV (X3), ROI (X,), dan TATO (Xs)
sedangkan variabel terikat yang digunakan
adalah Dividen(Y).

Berdasarkan pada penghitungan
analisis regresi linier berganda, dapat
diketahui :

1. Pengaruh tiap variabel bebas terhadap
Dividendilakukan dengan pengujian
uji F. Dari hasil analisis regresi linier
berganda diperoleh nilai sig. Fsebesar
0,000. Hal tersebut berarti sig. F <
0,05 sehingga Ho ditolak dan Ha
diterima, yang berarti variabel bebas
mempunyai pengaruh yang signifikan
secara simultan terhadap Dividen.
Sehingga dapat disimpulkan bahwa
pengujian terhadap hipotesis yang
menyatakan bahwa adanya pengaruh
secara bersama-sama variabel bebas
terhadap  variabel  Dividendapat
diterima.

2. Untuk mengetahui pengaruh variabel
bebas (EPS (X;), DER (X,), PBV
(X3), ROl (X4), dan TATO (Xs)
terhadap Dividendilakukan dengan
pengujian t-test. Berdasarkan pada
hasil uji didapatkan bahwa terdapat
lima variabel yang mempunyai
pengaruh signifikan terhadap Dividen
yaitu EPS, DER, PBV

3. Berdasarkan pada hasil uji t
didapatkan bahwa variabel EPS
mempunyai nilai t hitung dan
koefisien beta yang paling besar.
Sehingga variabel EPS mempunyai
pengaruh yang paling kuat
dibandingkan dengan variabel yang
lainnya  maka  variabel EPS
mempunyai pengaruh yang dominan
terhadap Dividen.

Saran

Berdasarkan kesimpulan di atas,
dapat dikemukakan beberapa saran yang

diharapkan  dapat  bermanfaat  bagi
perusahaan maupun bagi pihak-pihak lain.
Adapun saran yang diberikan, antara lain:

1. Diharapkan pihak perusahaan dapat
mempertahankan serta meningkatkan
pelayanan terhadap EPS, karena
variabel EPS mempunyai pengaruh
yang dominan dalam mempengaruhi
Dividen, diantaranya yaitu dengan
meningkatkan laba sehingga Dividen
akan meningkat.

2. Mengingat variabel bebas dalam
penelitian ini merupakan hal yang
sangat penting dalam mempengaruhi
Dividendiharapkan hasil penelitian ini
dapat dipakai sebagai acuan bagi
peneliti selanjutnya untuk
mengembangkan penelitian ini
dengan mempertimbangkan variabel-
variabel lain yang merupakan variabel
lain diluar variabel yang sudah masuk
dalam penelitian ini.
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