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2.1 Pengertian Analisis Rasio Keuangan

Analisis laporan keuangan merupakan suatu proses analisis terhadap
laporan keuangan, dengan tujuan untuk memberikan tambahan informasi kepada
para pemakai laporan keuangan untuk pengambilan keputusan ekonomi, sehingga
kualitas keputusan yang diambil akan menjadi lebih baik.

Menurut Munawir (2010:64) ada dua metode analisis yang digunakan oleh
setiap penganalisa laporan keuangan, yaitu analisis horizontal dan analisis
vertikal. Analisis horizontal adalah analisis dengan mengadakan pembandingan
laporan keuangan untuk beberapa periode atau beberapa saat, sehingga akan
diketahui perkembangannya. Metode horizontal ini disebut pula sebagai metode
analisis dinamis. Analisis vertikal yaitu apabila laporan keuangan yang dianalisis
hanya meliputi satu atau satu saat saja, yaitu dengan memperbandingkan antara
pos yang satu dengan pos yang lainnya dalam laporan keuangan tersebut,
sehingga hanya akan diketahui keadaan keuangan atau hasil operasi pada saat itu
saja. Analisis vertikal ini disebut juga sebagai metode analisis yang statis karena
kesimpulan yang dapat diperoleh hanya untuk periode itu saja tanpa mengetahui
perkembangannya.

Bernstein dalam Harahap (2007:298) analisis laporan keuangan dilakukan
dengan tujuan sebagai berikut :

1.  Screening
Analisis dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui situasi dan
kondisi perusahaan dari laporan keuangan tanpa pergi langsung ke
lapangan.

2. Understanding
Memahami perusahaan, kondisi keuangan, dan hasil usahanya.

3. Forecasting
Analisis digunakan untuk meramalkan kondisi keuangan perusahaan
di masa yang akan datang.

4.  Diagnosis
Analisis dimaksudkan untuk melihat kemungkinan adanya masalah-
masalah yang terjadi baik dalam manajemen, operasi, keuangan atau
masalah lain dalam perusahaan.



5. Evaluation
Analisis dilakukan untuk menilai prestasi manajemen dalam
mengelola perusahaan.

Menurut Munawir (2010:68), berdasarkan sumber datanya angka rasio
dapat dibedakan menjadi:

1. Rasio-rasio Neraca (Balance Sheet Ratios) yang tergolong dalam
kategori ini adalah semua ratio yang semua datanya diambil atau
bersumber pada neraca, misalnya current ratio, acid test ratio.

2.  Rasio-rasio Laporan Laba-rugi (Incomes Statement Ratios) yaitu
angka- angka ratio yang dalam penyusunannya semua datanya
diambil dari Laporan Laba-rugi, misalnya gross profit margin, net
operating margin, operating ratio dan lain sebagainya.

3. Rasio-rasio antar Laporan (Interstatement Ratios) adalah semua
angka ratio yang penyusunannya datanya berasal dari neraca dan
data lainnya dan laporan laba-rugi, misalnya tingkat perputaran
persediaan (inventory turn over), tingkat perputaran piutang (account
receivable turn over), sales to inventory, sales to fixed dan lain
sebagainya.

2.2 Dividen

Dividen adalah pembagian laba perusahaan kepada para pemegang saham
yang besarnya sebanding dengan jumlah lembar saham yang dimiliki (Baridwan,
2008:430). Sedangkan menurut Reeve (2010:275), dividen adalah aliran kas yang
dibayarkan kepada para pemegang saham. Maka dapat disimpulkan bahwa
dividen adalah keuntungan yang dibagikan kepada para pemegang saham atas
keuntungan yang diperoleh perusahaan.

Biasanya dividen dibagikan dengan interval waktu yang tetap, tetapi
kadang-kadang diadakan pembagian dividen tambahan pada waktu yang bukan
biasanya. Baridwan (2008:430) menyatakan bahwa dividen yang dibagi oleh
perusahaan bisa mempunyai beberapa bentuk sebagai berikut:

1. Dividen kas
Dividen yang paling umum digunakan oleh perusahaan adalah dalam
bentuk kas. Para pemegang saham akan menerima dividen sebesar tarif
per lembar dikalikan dengan jumlah lembar yang dimiliki. Yang perlu
diperhatikan  olen  pimpinan  perusahaan  sebelum  membuat
pengumuman adanya dividen kas adalah jumlah uang kas yang ada
mencukupi untuk pembagian dividen tersebut.



2. Dividen aktiva selain kas
Dividen yang dibagikan tidak selalu dalam bentuk uang tunai tetapi
dapat juga berupa aktiva surat-surat berharga atau saham perusahaan,
barang-barang hasil produksi perusahaan yang membagi dividen
tersebut, atau aktiva-aktiva lain.

3. Dividen utang
Dividen utang timbul apabila saldo laba tidak dibagi mencukupi untuk
pembagian dividen, sedangkan saldo kas yang ada tidak cukup.
Sehingga pimpinan perusahaan akan mengeluarkan dividen utang yaitu
janji tertulis untuk membayar jumlah tertentu di waktu yang akan
datang. Dividen utang ini bisa dikenai bunga bisa juga tidak.

4. Dividen likuidasi
Dividen yang sebagian merupakan pengembalian modal. Apabila
perusahaan membagi dividen likuidasi, maka para pemegang saham
harus diberitahu mengenai berapa jumlah pembagian laba dan berapa
yang merupakan pengembalian modal.

5. Dividen saham
Adalah pembagian tambahan saham tanpa dipungut pembayaran kepada
para pemegang saham, sebanding dengan saham-saham yang
dimilikinya.

2.3 Kebijakan Dividen

Ketika sebuah perusahaan memperoleh laba bersih dan tingkat cash flow
pada suatu periode tertentu, manajemen akan dihadapkan pada keputusan
pemanfaatan laba tersebut. Dua alternatif penggunaan utama laba adalah
dibagikan sebagai dividen atau ditahan sebagai laba ditahan (retained earning).

Keputusan inilah yang dikenal sebagai kebijakan dividen yaitu menentukan

seberapa besar proporsi laba yang akan dibagikan sebagai dividen.

2.4 Pengertian Kebijakan Dividen
Pengertian kebijakan dividen menurut Riyanto (2011:265) adalah sebagai
berikut:

Kebijakan yang bersangkutan dengan penentuan pembagian pendapatan
(earning) antara penggunaan pendapatan untuk dibayarkan kepada para
pemegang saham sebagai dividen atau untuk digunakan dalam perusahaan,
yang berarti pendapatan tersebut harus ditanam di dalam perusahaan.

Sartono (2009:281) mengartikan “kebijakan dividen sebagai keputusan apakah
laba yang diperoleh perusahaan akan dibagikan kepada pemegang saham sebagai
dividen atau akan ditahan dalam bentuk laba ditahan guna pembiayaan investasi

di masa dating”.



Sedangkan Suad Husnan dan Enny Pudjiastuti (2006:333) mendefinisikan
“kebijakan dividen adalah kebijakan yang menyangkut tentang masalah
penggunaan laba yang menjadi hak para pemegang saham, pada dasarnya laba
tersebut bisa dibagi sebagai dividen atau ditahan untuk diinvestasikan kembali”.

Kebijakan dividen yang dilakukan perusahaan bentuknya bisa bermacam-
macam. Menurut Arthur dkk (2010:216), ada tiga macam alternatif pembayaran
dividen antara lain sebagai berikut:

1. Kebijakan dividen dengan penetapan dividend payout ratio yang
konstan
Dalam kebijakan ini, persentasi laba yang dibayarkan dijaga tetap.
Meskipun rasio dividen terhadap laba stabil, jumlah rupiah dividen
biasanya berfluktuasi dari tahun ke tahun sesuai dengan laba.

2. Kebijakan dividen yang stabil
Banyak perusahaan yang menjalankan kebijakan dividen yang stabil,
artinya jumlah dividen per lembar yang dibayarkan setiap tahunnya
relatif tetap selama jangka waktu tertentu meskipun pendapatan per
lembar saham setiap tahunnya berfluktuasi.

3. Kebijakan dividen dengan penetapan jumlah dividen minimal plus
jumlah ekstra tertentu pada akhir tahun
Kebijakan ini menetapkan jumlah rupiah minimal dividen per lembar
saham tiap tahunnya. Dalam keadaan keuangan yang lebih baik
perusahaan akan membayarkan dividen ekstra diatas jumlah minimal
tersebut.

2.5 Rasio Pembayaran Dividen

Kebijakan dividen merupakan bagian yang menyatu dengan keputusan
pendanaan perusahaan. Rasio pembayaran dividen (dividend payout ratio)
menentukan jumlah laba yang dapat ditahan sebagai sumber pendanaan. Semakin
besar laba ditahan semakin sedikit jumlah laba yang dialokasikan untuk
pembayaran dividen. Menurut Horne (2009:475), rasio pembayaran dividen
adalah persentase laba yang dibayarkan dalam bentuk dividen atau rasio antara
laba yang dibayarkan dalam bentuk dividen dengan total laba yang tersedia bagi

pemegang saham. Rasio ini dapat dicari dengan rumus sebagai berikut:

DPR = Deviden per Lembar Saham _ 100%
"~ Laba per Lembar Saham * 0
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2.6 Faktor-Faktor yang Mempergaruhi Kebijakan Dividen Suatu
Perusahaan
Menurut Horne dkk (2009:215), faktor-faktor yang mempengaruhi
kebijakan dividen dalam suatu perusahaan, antara lain:

1. Likuiditas perusahaan
Likuiditas dari suatu perusahaan merupakan faktor yang penting yang
harus dipertimbangkan sebelum mengambil keputusan untuk menetapkan
besarnya dividen yang akan dibayarkan kepada para pemegang saham.
Oleh karena itu, semakin kuatnya posisi likuiditas suatu perusahaan maka
makin besar kemampuannya untuk membayar dividen. Hal ini berarti
bahwa makin kuat posisi likuiditas suatu perusahaan terhadap prospek
kebutuhan dana diwaktu-waktu mendatang, maka makin tinggi rasio
pembayaran dividennya.

2. Kebutuhan dana untuk membayar hutang
Apabila perusahaan menetapkan bahwa pelunasan hutangnya akan
diambilkan dari laba ditahan, berarti perusahaan harus menahan sebagian
besar dari pendapatannya untuk keperluan tersebut, hal ini berarti bahwa
hanya sebagian kecil saja dari pendapatan atau earnings yang dapat
dibayarkan sebagai dividen, dengan kata lain perusahaan harus
menetapkan dividend payout ratio yang rendah.

3. Tingkat pertumbuhan perusahaan
Semakin cepat tingkat pertumbuhan suatu perusahaan, maka makin besar
kebutuhan akan dana untuk membiayai pertumbuhan perusahaan tersebut.
Semakin besar kebutuhan dana waktu mendatang untuk membiayai
pertumbuhannya, perusahaan tersebut biasanya lebih senang untuk
menahan pendapatannya daripada dibayarkan sebagai dividen kepada para
pemegang saham dengan mengingat batasan-batasan biayanya. Hal ini
berarti bahwa makin cepat tingkat pertumbuhan perusahaan maka semakin
besar kesempatan untuk memperoleh keuntungan, makin besar bagian dari
pendapatan yang ditahan dalam perusahaan, yang ini berarti semakin
rendah dividend payout ratio-nya.

4. Peluang ke Pasar Modal
Suatu perusahaan yang besar dan telah berjalan dengan baik, dan
mempunyai catatan profitabilitas dan stabilitas laba, akan mempunyai
peluang besar untuk masuk ke pasar modal dan bentuk pembiayaan-
pembiayaan eksternal lainnya. Tetapi, perusahaan kecil yang baru atau
bersifat coba-coba akan lebih banyak risiko bagi penanam modal
potensial. Kemampuan perusahaan untuk menaikkan modalnya atau dana
pinjaman dari pasar modal akan terbatas sehingga perusahaan seperti ini
harus menahan lebih banyak laba untuk membiayai operasinya. Jadi,
perusahaan yang sudah mapan cenderung untuk memberi tingkat
pembayaran yang lebih tinggi daripada perusahaan kecil atau baru.

5. Pengawasan terhadap perusahaan
Ada perusahaan yang mempunyai kebijakan hanya membiayai
ekspansinya dengan dana yang berasal dari sumber intern saja. Kebijakan
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tersebut dijalankan atas dasar pertimbangan bahwa kalau ekspansinya

dibiayai dengan dana yang berasal dari hasil penjualan saham baru akan

melemahkan control dari kelompok dominan di dalam perusahaan.

Demikian pula kalau membiayai ekspansi dengan hutang akan

memperbesar resiko finansialnya. Mempercayakan pada pembelanjaan

intern dalam rangka usaha mempertahankan kontrol terhadap perusahaan,
berarti mengurangi dividend payout ratio-nya.

Ada berbagai faktor yang mempengaruhi rasio pembayaran dividen yang
telah dipaparkan di atas. Pada penelitian ini berfokus pada faktor-faktor yang
diduga paling berpengaruh terhadap rasio pembayaran dividen vyaitu rasio
profitabilitas dan likuiditas yang lebih berfokus pada Return on Asset (ROA),

Earnings per Share (EPS), dan Current Ratio (CR).

2.7 Rasio Profitabilitas

Rasio Profitabilitas (profitability ratio) terdiri dari dua jenis rasio yang
menunjukkan profitabilitas dalam kaitannya dengan investasi dan rasio yang
menunjukkan dalam kaitannya dengan penjualan. Kedua jenis rasio ini akan
menunjukkan efektivitas operasional keseluruhan perusahaan. Dalam penelitian
ini, rasio profitabilitas dalam kaitannya dengan investasi yang digunakan yaitu
Return on Asset (ROA) dan Earnings per Share (EPS).

2.7.1 Return On Assets (ROA)

Return on Asset (ROA) menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba dari aset yang digunakan. Return On Asset (ROA) merupakan
salah satu rasio yang menjadi ukuran profitabilitas perusahaan, serta
menunjukkan efisiensi manajemen dalam menggunakan seluruh aset yang
dimiliki perusahaan untuk menghasilkan pendapatan. Return on Asset (ROA)
diperoleh dengan cara membandingkan laba bersih setelah pajak terhadap total
aset, James Van Horne dan John M. Wachowicz (2005:146).

Secara matematis ROA dapat dirumuskan sebagai berikut:

Laba Bersih Setelah Pajak
Total Aset

ROA = X 100%

ROA merupakan rasio pengukuran profitabilitas yang sering digunakan
oleh manajer keuangan untuk mengukur efektifitas keseluruhan dalam

menghasilkan laba dengan aset yang tersedia. Berdasarkan hal ini, maka faktor



12

yang mempengaruhi profitabilitas adalah laba bersih setelah pajak, penjualan
bersih dan total aset. Semakin tinggi hasil ROA suatu perusahaan mencerminkan

bahwa rendahnya penggunaan aset untuk menghasilkan laba.

2.7.2 Earning Per Share (EPS)

Salah satu indikator yang digunakan oleh para investor dalam
pengambilan keputusan investasi dengan melihat keuntungan dari Earnings per
Share (EPS) atau laba per lembar sahamnya. Earnings per Share (EPS) atau laba
per lembar saham menunjukkan jumlah keuntungan yang diperoleh untuk setiap
lembar saham yang dimiliki para investor. Tentunya para investor akan senantiasa
tertarik pada perusahaan yang dapat memberikan laba per lembar sahamnya yang
lebih tinggi.

Menurut Munawir (2010:89):

Rasio laba per lembar saham atau disebut juga rasio nilai buku merupakan
rasio untuk mengukur keberhasilan manajemen dalam mencapai keuntungan
bagi pemegang saham. Rasio yang rendah berarti manajemen belum
berhasil untuk memuaskan pemegang saham, sebalikanya dengan rasio yang
tinggi, kesejahteraan pemegang saham menigkat. Dengan pengertian lain,
tingkat pengembalian tinggi.

Rumus untuk menghitung EPS suatu perusahaan adalah sebagai berikut:

Laba Bersih Setelah Bunga dan Pajak
Jumlah saham yang beredar

EPS =

Besarnya hasil penghitungan laba per lembar saham/EPS menunjukkan
laba yang dapat dibukukan oleh perusahaan untuk setiap lembar saham yang

digunakannya.

2.8 Rasio Likuiditas

Menurut Munawir (2010:71) rasio likuiditas adalah:

Ratio yang digunakan untuk menganalisa dan menginterpretasikan posisi
keuangan jangka pendek, tetapi juga sangat membantu bagi manajemen
untuk mengecek efisiensi modal kerja yang digunakan dalam perusahaan,
juga penting bagi kreditor jangka panjang dan pemegang saham yang
akhirnya atau setidak-tidaknya ingin mengetahui prospek dari dividend
dan pembayaran bunga dimasa yang akan datang.

Rasio likuiditas merupakan kemampuan perusahaan dalam memenuhi

kewajiban jangka pendeknya dengan melihat aktiva perusahaan yang elatif
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terhadap utang lancarnya. Perusahaan yang mampu memenuhi kewajiban
keuangannya tepat pada waktunya berarti perusahaan tersebut dalam keadaan
likuid, dan perusahaan dikatakan mampu memenuhi kewajiban keuangan tepat
pada waktunya apabila perusahaan tersebut mempunyai alat pembayaran atau
aktiva lancar yang lebih besar dari pada hutang lancarnya atau hutang jangka
pendek. Sebaliknya jika perusahaan tidak dapat segera memenuhi kewajiban
keuangannya pada saat ditagih, berarti perusahaan tersebut dalam keadaan likuid.

Tujuan dari rasio likuiditas adalah untuk melihat kemampuan perusahaan
untuk memenuhi kewajiban jangka pendek. Semakin tinggi angka tersebut,maka
akan semakin baik. Rasio yang digunakan dalam menghitung tingkat likuiditas
suatu perusahaan dalam penelitian ini adalah Current Ratio. Current Ratio
biasanya digunakan sebagai alat untuk mengukur keadaan likuiditas suatu
perusahaan,dan juga merupakan petunjuk untuk dapat megetahui dan menduga
sampai dimanakah kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban
keuangannya.

Dasar perbandingan tersebut dipergunakan sebagai alat petunjuk, apakah
perusahaan yang mandapat kredit itu kira-kira akan mampu ataupun tidak untuk
memenuhi kewajibannya untuk melakukan pembayaran kembali atau pada
pelunasan pada tanggal yang sudah ditentukan. Dasar perbandingan itu
menunjukan apakah jumlah aktiva lancar itu cukup melampaui besarnya
kewajiban lancar, sehingga dapat lah kiranya diperkirakan bahwa, sekiranya pada
suatu ketika dilakukan likuiditas dari akt iva lancar dan ternyata hasilnya dibawah
nilai dari yang tercantum dineraca, namun masih terdapat cukup kas yang dapat
dikonversikan menjadi kas di dalam waktu singkat, sehingga dapat memenubhi
kewajibannya.

Current ratio yang tinggi maka makin baiklah posisi para kreditor, oleh
karena terdapat kemungkinan yang lebih besar bahwa utang perusahaan itu akan
dapat dibayar pada waktunya. Hal ini terutama berlaku bila pimpinan perusahaan
menguasai pos-pos modal kerja dengan ketat atau dengan semest inya. Dilain
pihak dit injau dari sudut pemegang saham suatu current ratio yang tinggi tak
selalu paling menguntungkan, terutama bila terdapat saldo kas yang kelebihan dan

jumlah piutang dan persediaan adalah terlalu besar.
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Menurut Munawir (2010:72), “jika curren tratio 200% sudah memuaskan
bagi perusahaan, tetapi jumlah modal kerja dan besarnya rasio tergantung pada
beberapa faktor, suatu standard atau ratio yang umumnya tidak dapat ditentukan
untuk seluruh perusahaannya.Curret ratio 200% hanya merupakankebiasaan(rule
of thumb) dan akan digunakan sebagai titik tolak untuk mengadakan penelitian
atau analisis yang lebih lanjut”. Standar current ratio ini minimal sebesar 200%

atau dengan perbandingan 2:1 yang setiap Rp. 1 hutang lancar dijamin oleh Rp 2

aktiva lancar.
Aktiva Lancar

Rasio Lancar =
Hutang Lancar X 100%

2.9 Penelitian Terdahulu
Berikut ini akan dilampirkan penelitian yang telah dilakukan oleh peneliti
sebelumnya, yang ditampilkan dalam bentuk tabel sebagai berikut:
Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu

Nama Penliti Judul Variabel Hasil
Indah Sulistiyo | Pengaruh Dependen: Tidak ada satupun
wati, Ratna Profitabilitas, DPR variabel independen dan
Anggraini &Tri | Leverage dan Growth variabel kontrol yang
Hesti Utamining | Terhadap Kebijakan secara statistik
tyas Dividen dengan Good | Independen: berpengaruh terhadap
(2011) Corporate Return On kebijakan dividen

Governance sebagai Asset (ROA),
variabel intervening Debt to Equity
pada perusahaan yang | Ratio (DER)
masuk dalam dan Asset
pemeringkatan CGP1 | Growth (AG)
(Periode 2006-2008)

Shitta Amalia Analisis Faktor-Faktor | Dependen: Secara parsial variabel

(2011) yang Mempengaruhi DPR NPM dan firm size
Kebijakan Dividend berpengaruh positif dan
Payout Ratio (Studi signifikan terhadap DPR.
Kasus pada Independen: Cash Ratio menunjukkan
Perusahaan Yang NPM, Firm pengaruh negatif dan
Terdaftar di BEI Size, Cash signifikan terhadap DPR.

non Keuangan Periode | Ratio, DER Variabel DER & Growth
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2007-2009). dan Growth menunjukkan pengaruh
negatif
dan tidak signifikan
terhadap DPR.
Avrief Basuki Analisis Pengaruh Dependen: Secara simultan, variabel
(2012) Cash Ratio, Debt To DPR independen berpengaruh
Assets Ratio, Debt signifikan terhadap DPR.
Equity Ratio, Return Secara parsial Variabel
On Assets, dan Net Independen: NPM terbukti
Profit Margin CR, DAR, berpengaruh positif dan
Terhadap Dividend DER, signifikan terhadap DPR
Payout Ratio Pada ROA dan
Perusahaan NPM
Otomotif yang
Listing di BEI
Periode 2007-2011.
Attina Jannati Pengaruh Dependen: Secara simultan, variabel
(2012) Profitabilitas, DPR ROA, DER, dan Asset
Leverage, dan Growth mempunyai
Growth terhadap Independen: pengaruh yang positif
Kebijakan Dividen Return On terhadap DPR.
(Sensus pada Asset Secaara parsial:
Perusahaan (ROA), Debt ROA mempunyai
Manufaktur to Equity Ratio | pengaruh yang positif
Consumer Goods (DER) terhadap DPR,
Industry yang listing | dan Asset sedangkan
di Bursa Efek Growth DER dan AG
Indonesia Periode (AG) berpengaruh negatif
2009-2010). terhadap DPR.

Sumber: Berbagai jurnal dan skripsi




2.10 Kerangka Pemikiran

Kerangka pemikiran disusun untuk menggambarkan hubungan pengaruh
antara variabel independen dengan variabel dependen. Variabel independen
disimbolkan dengan (X), sedangkan variabel dependen disimbolkan dengan (Y).
Return On Assets (ROA), Earning Per Share (EPS), dan Current Ratio (CR)
merupakan variabel independen, sedangkan Dividend Payout Ratio (DPR)

merupakan variabel dependen. Kerangka pemikiran dapat digambarkan seperti di

bawah ini:

Return to Asset
X1

Earnings per Share
X2

Simultan

v

Current Ratio
X3

Parsial

\4

Dividend Payout Ratio
Y

Gamabar 2.1 Kerangka Pemikiran Teoritis




