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KATA PENGANTAR 

 

Puji syukur penulis panjatkan kepada Tuhan Yang Maha 

Esa, karena atas berkat dan rahmat-Nya, penulis dapat 

menyelesaikan buku ini. Penulisan buku merupakan buah karya 

GDUL� SHPLNLUDQ� SHQXOLV� \DQJ� GLEHUL� MXGXO� ´0RQRJUDI� .HELMDNDQ�

'HYLGHQ� 3HUXVDKDDQµ�� 3HQXOLV menyadari bahwa tanpa bantuan 

dan bimbingan dari berbagai pihak sangatlah sulit bagi kami 

untuk menyelesaikan karya ini. Oleh karena itu, penulis 

mengucapkan banyak terima kasih pada semua pihak yang telah 

membantu penyusunan buku ini. Sehingga buku ini bisa hadir di 

hadapan pembaca.  

Perusahaan selalu menginginkan adanya pertumbuhan bagi 

perusahaan tersebut di satu pihak dan juga dapat membayarkan 

dividen kepada para pemegang saham di lain pihak, tetapi kedua 

tujuan tersebut selalu bertentangan. Sebab kalau makin tinggi 

tingkat dividen yang dibayarkan, berarti semakin sedikit laba yang 

ditahan, dan sebagai akibatnya ialah menghambat tingkat 

pertumbuhan (rate of growth) dalam pendapatan dan harga 

sahamnya. Kalau perusahaan ingin menahan sebagian besar dari 

pendapatannya tetap didalam perusahaan, berarti bahwa bagian 

dari pendapatan yang tersedia untuk pembayaran dividen adalah 

semakin kecil. Persentase dari pendapatan yang akan dibayarkan 

NHSDGD� SHPHJDQJ� VDKDP� VHEDJDL� ´cash dividenµ� GLVHEXW� dividend 

payout ratio. Dengan demikian dapatlah dikatakan bahwa makin 

tingginya dividen payout ratio yang ditetapkan oleh perusahaan 

berarti makin kecil dana yang tersedia untuk ditanamkan kembali 

di dalam perusahaan yang ini berarti akan menghambat 

pertumbuhan perusahaan.  

Penulis menyadari bahwa buku ini masih jauh dari 

kesempurnaan. Oleh karena itu kritik dan saran yang membangun 

sangat dibutuhkan guna penyempurnaan buku ini. Akhir kata 

penulis sangat berterimakasih atas segala kebaikan semua pihak 

yang telah membantu. Semoga buku ini akan membawa manfaat 

bagi pengembangan ilmu pengetahuan. 
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1 

 

A. Kebijakan Deviden Perusahaan di Indonesia 

Perusahaan selalu menginginkan adanya pertumbuhan 

bagi perusahaan tersebut di satu pihak dan juga dapat 

membayarkan dividen kepada para pemegang saham di lain 

pihak, tetapi kedua tujuan tersebut selalu bertentangan. Sebab 

kalau makin tinggi tingkat dividen yang dibayarkan, berarti 

semakin sedikit laba yang ditahan, dan sebagai akibatnya ialah 

menghambat tingkat pertumbuhan (rate of growth) dalam 

pendapatan dan harga sahamnya. Kalau perusahaan ingin 

menahan sebagian besar dari pendapatannya tetap didalam 

perusahaan, berarti bahwa bagian dari pendapatan yang 

tersedia untuk pembayaran dividen adalah semakin kecil. 

Persentase dari pendapatan yang akan dibayarkan kepada 

SHPHJDQJ�VDKDP�VHEDJDL�´cash dividenµ�GLVHEXW�dividend payout 

ratio. Dengan demikian dapatlah dikatakan bahwa makin 

tingginya dividen payout ratio yang ditetapkan oleh 

perusahaan berarti makin kecil dana yang tersedia untuk 

ditanamkan kembali di dalam perusahaan yang ini berarti akan 

menghambat pertumbuhan perusahaan (Brigham dan Houston, 

2006). 

Kebijakan dividen perusahaan sangat penting dan memerlukan 

pertimbangan faktor-faktor berikut : 

1. Perusahaan harus menjaga kepentingan investor sebagai 

pemegang saham dan bagi para calon investor. Oleh 

karena itu, kebijakan dari keuangan perusahaan harus 

mampu menyakinkan serta memberi jaminan akan 

PENDAHULUAN 
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A. Deviden  

Deviden merupakan nilai pendapatan bersih perusahaan 

setelah pajak dikurangi dengan laba ditahan (retained earning) 

yang ditahan sebagai cadangan perusahaan. 

Menurut Arief Sugiono (2009:175-176) bentuk-bentuk 

dividen yang akan dibagikan kepada pemegang saham biasa 

adalah hal-hal berikut: 

1. Dividen tunai (Cash Dividend)  

Dividen tunai adalah suatu bentuk pembagian 

dividen kepada para pemegang saham dalam bentuk kas 

(tunai). Pembagian dividen tunai bisa dilakukan secara 

berkala seperti per semester, per tahun, dan per kuartal.  

2. Dividen dalam bentuk saham (Stock Dividend) 

Dividen dalam bentuk saham merupakan penerbitan 

tambahan saham kepada pemegang saham. Hal ini mungkin 

terjadi apabila posisi keuangan (cash position) perusahaan 

tidak mencukupi atau perusahaan menginginkan lebih 

mendorong perdagangan saham dengan menunda harga 

pasarnya. Dengan stock dividend secara otomatis laba ditahan 

akan mengalami penurunan yang dikonversikan ke dalam 

bentuk saham. Stock dividend biasanya dilakukan dengan 

rasio. Contoh, setiap 100 lembar saham biasa lama akan 

mendapatkan saham biasa baru sebanyak 2 lembar atau 

secara persentase menjadi 2%.  

 

 

KEBIJAKAN 
DIVIDEN 
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A. Hasil Analisis 

1. Analisis Deskriptif 

Kajian ini menggunakan data dari laporan keuangan 

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan telah 

membagikan deviden selama periode penelitian yaitu tahun 

2007 ² 2010. sample yang digunakan 17 perusahaan 

manufaktur dari 153 perusahaan yang membagikan deviden 

selama periode penelitian dan terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia yang dipilih berdasarkan kriteria laporan 

keuangan tahunan secara berturut ² turut yang secara rutin 

membagikan cash dividend dari tahun 2007 ² 2010. data 

dianalisis dengan menggunakan Analisis Regresi data Panel 

menggunakan alat eviews 7. 

Dalam bab ini akan disajikan hasil analisis data 

berdasarkan pengamatan sejumlah variabel yang dipakai 

dalam analisis regresi data panel . Sebagaimana yang telah 

diuraikan pada bab sebelumnya, bahwa kajian ini 

melibatkan satu variabel yang dipakai dependen yang 

diwakili oleh Deviden Payout Ratio (DPR) dan 5 (lima) 

variabel independe yang diwakili oleh variabel Cash Positio 

(CP). Profitability (ROA), Firm Size (SIZE). Earning Per Share 

(EPS), dan Debt to Equity Ratio (DER). 

 

2. Pengujian hipotesis 

Analisi yang selanjutnya dilakukan adalah analisis 

terhadap hipotesa yang telah dijelaskan pada bab 

sebelumnya. Pada bagian ini analisis dibagi menjadi dua 

KEBIJAKAN DEVIDEN 
PERUSAHAAN 



39 
 

BAB 

4 

 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, 

setelah melalui tahap pengumpulan data, pengolahan data, 

analisis data dan yang terakhir interpretasi hasil analisis 

mengenai pengaruh Cash Positions, Return on Assets, Firm Size, 

Earning Per Share, dan Debt to Equity Ratio terhadap Deviden 

Payout Ratio perusahaan manufaktur periode 2007 ² 2010 

menggunakan data yang terdistribusi normal, tidak terdapat 

multikolinearitas, tidak terdapat autokorelasi dan tidak 

adanya heterokedastisitas, maka dihasilkan kesimpulan sebagai 

berikut : 

1. Secara bersama-sama (Simultan) variabel bebas Cash 

Positions, Return on Assets, Firm Size, Earning Per Share, dan 

Debt to Equity Ratio berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap Deviden Payout Ratio perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di BEI periode 2007-2010 dengan tingkat signifikan 

5%, nilai probabilitas F-sig sebesar 0,005472 < 0,05.  

2. Variabel bebas Cash position tidak berpengaruh terhadap 

Deviden Payout Ratio. Posisi kas merupakan rasio akhir tahun 

dengan earning after tax.  

3. Variabel bebas Return On Assets (ROA) berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap Deviden Payout Ratio.  

4. Variabel bebas Firm Size (FS) tidak berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap Deviden Payout Ratio. 

5. Variabel bebas Earning Per Share berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap Deviden Payout Ratio. Hasil estimasi 

PENUTUP 
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