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BAB I 

PENDAHULUAN  

 

A. Latar Belakang Masalah  

Sebagai sumber dana ekstern pasar modal merupakan suatu pengertian 

abstrak yang mempertemukan dua kelompok yang berhadapan tetapi yang 

kepentingannya saling mengisi, yaitu calon pemodal (investor) di satu pihak dan 

emiten yang membutuhkan dana jangka menengah atau jangka panjang di lain 

pihak, atau dalam pengertian abstrak yakni bertemunya penawaran dan 

permintaan dana jangka menengah atau jangka panjang. Sedangkan tempat 

dimana terjadinya jual beli sekuritas disebut bursa efek, oleh karena itu bursa 

efek merupakan arti dari pasar modal secara spesifik.  

Keputusan pendanaan perusahaan menyangkut keputusan tentang bentuk 

dan komposisi pendanaan yang akan dipergunakan oleh perusahaan. 

Meningkatnya nilai suatu perusahaan tentunya akan meningkatkan pendapatan 

bagi perusahaan. Sebagai imbalan bagi investor yang telah menanamkan 

modalnya bagi perusahaan, maka perusahaan memberikan pembayaran deviden 

kepada mereka. Pembayaran deviden ini berasal dari bagian laba yang diperoleh 

perusahaan. Apabila laba besar maka besar pula pembayaran deviden yang 

diterima oleh investor. Jika perusahaan berjalan lancar maka harga saham 

perusahaan akan meningkat. Tingginya harga saham yang diperdagangkan di 

bursa efek menunjukkan adanya permintaan yang bertambah terhadap saham 

tersebut. Bertambahnya permintaan akan saham suatu perusahaan 
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menggambarkan bahwa posisi perusahaan cukup kuat dengan prospek jangka 

panjang yang baik, namun sebaliknya harga saham akan semakin menurun bila 

permintaan akan saham tersebut turun. Aktivitas investasi merupakan aktivitas 

yang dihadapkan pada berbagai macam resiko dan ketidakpastian yang 

seringkali sulit diprediksikan oleh para investor. Untuk mengurangi 

kemungkinan resiko dan ketidakpastian yang akan terjadi, investor memerlukan 

berbagai macam informasi, baik informasi yang diperoleh dari kinerja 

perusahaan maupun informasi lain yang relevan seperti kondisi ekonomi dan 

politik dalam suatu negara. Informasi yang diperoleh dari perusahaan lazimnya 

didasarkan pada kinerja perusahaan yang tercermin dalam laporan keuangan.  

Analisa Fundamental digunakan untuk menganalisa deviden berdasarkan 

kemampuan perusahaan, yang meliputi sistem manajemen organisasi, jenis 

usaha, dan situasi keuangan perusahaan. Analisa ini terutama menyangkut 

masalah kebijakan perusahaan.  

Investor mempunyai tujuan utama dalam menanamkan dananya ke dalam 

perusahaan yaitu untuk mencari pendapatan atau tingkat pengembalian investasi 

(return) baik berupa pendapatan deviden (Dividend Yield) maupun pendapatan 

dari selisih harga jual saham terhadap harga belinya (capital gain). Dalam 

hubungannya dengan pendapatan deviden, para investor umumnya menginginkan 

pembagian deviden yang relatif stabil, karena dengan stabilitas deviden dapat 

meningkatkan kepercayaan investor terhadap perusahaan sehingga mengurangi 

ketidakpastian investor dalam menanamkan dananya ke dalam perusahaan. Di 

sisi lain, perusahaan yang akan membagikan deviden dihadapkan pada berbagai 
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macam pertimbangan antara lain; perlunya menahan sebagian laba untuk re-

investasi yang mungkin lebih menguntungkan, kebutuhan dana perusahaan, 

likuiditas perusahaan, sifat pemegang saham, target tertentu yang berhubungan 

dengan rasio pembayaran deviden dan faktor lain yang berhubungan dengan 

kebijakan deviden.  

Besarnya deviden yang dibagikan akan dipengaruhi oleh ada tidaknya 

kesempatan investasi yang menguntungkan. Sejauh terdapat kesempatan 

investasi yang menguntungkan, maka dana yang diperoleh dari operasi 

perusahaan akan dipergunakan untuk mengambil investasi tersebut. Kalau 

terdapat sisa, barulah sisa tersebut dibagikan sebagai deviden.  

Apabila perusahaan meningkatkan pembayaran deviden, hal ini mungkin 

ditafsirkan sebagai harapan manajemen akan membaiknya kinerja perusahaan di 

masa yang akan datang. Demikian pula apabila terjadi sebaliknya. Dengan 

demikian manajemen akan enggan untuk mengurangi pembagian deviden, kalau 

hal ini ditafsirkan memburuknya kondisi perusahaan di masa yang akan datang 

sehingga akan menurunkan harga saham.  

Kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba merupakan indikator 

utama dari kemampuan perusahaan untuk membayar deviden, sehingga 

profitabilitas sebagai faktor penentu terpenting terhadap deviden Lintner (1956). 

Bukti empiris yang menghubungkan profitabilitas dengan deviden dilakukan oleh 

Brittain (1996) menunjukkan bahwa profit sebagai pengganti variabel cash flow 

secara signifikan berpengaruh terhadap deviden. Parthington (1989) 

menunjukkan bukti bahwa stabilitas deviden dan earning merupakan variabel 
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yang penting yang mempengaruhi preferensi investor untuk memperoleh deviden 

di masa yang akan datang. Sementara variabel likuiditas dan investasi berada 

pada peringkat dibawahnya, variabel stabilitas deviden dan earning yang 

berpengaruh terhadap pendapatan deviden di masa depan. Sementara variabel 

cash-flow (kas bersih yang diperoleh dari aktivitas operasi, aktifitas investasi dan 

aktifitas pendanaan) bersifat saling mengganti (subtitusi) dengan variabel profit 

Brittain (1996). Sedangkan variabel pembiayaan (external finance) dianggap 

sebagai kendala para manajer terhadap pembayaran deviden, sehingga para 

manajer cenderung tidak mampertimbangkan pembiayaan pada saat pembayaran 

deviden. Dengan kata lain variabel pembiayaan tidak signifikan berpengaruh 

terhadap deviden.  

Investor mengharapkan untuk mendapatkan tingkat pengembalian 

(return) baik berupa deviden maupun capital gain tidak didasarkan pada 

kebijakan manajemen (intern) perusahaan tetapi didasarkan pada hasil/kinerja 

yang telah dicapai oleh perusahaan yang tercermin dalam laporan keuangan yang 

dipublikasikan. Kebijakan apapun yang ditempuh oleh manajemen perusahaan, 

bagi investor tidak terlalu penting dipertimbangkan, karena kebijakan manajemen 

hanya dapat diketahui oleh pihak intern perusahaan. Lagi pula, bagi investor yang 

terpenting adalah melihat bagaimana perkembangan perusahaan terutama dari 

kinerja keuangannya.  

Banyak perusahaan yang telah go public dan terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia, diantaranya adalah perusahaan manufaktur. Alasan obyek penelitian 

pada perusahaan manufaktur karena perusahaan tersebut hampir tidak 
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terpengaruh oleh fluktuasi perekonomian. Perusahaan tersebut akan tetap eksis 

dan bertahan, disebabkan oleh produk yang dihasilkannya. Permintaan akan 

produk yang dihasilkan perusahaan manufaktur akan tetap stabil walaupun ada 

sesuatu penurunan tersebut tidak berpengaruh terhadap aktivitas perusahaan 

dalam menghasilkan laba yang optimal.  

Sebagaimana hasil penelitian sebelumnya menunjukkan bahwa variabel-

variabel yang berpengaruh terhadap kebijakan deviden terdiri dari; profitabilitas, 

stabilitas deviden dan earning, likuiditas, investasi, dan pembiayaan. Perusahaan 

yang menunjukkan kendala pembayaran (kekurangan likuiditas) mengarahkan 

manajemen untuk membatasi pertumbuhan deviden. Hasil penelitian tersebut 

masih menunjukkan hasil yang kontradiktif, sehingga perlu dilakukan penelitian 

hubungan antara ROI dengan deviden serta hubungan antara current ratio dengan 

deviden. Terlebih hasil penelitian terdahulu, pengujiannya tidak didasarkan dari 

kinerja keuangan perusahaan, lebih ditekankan pada respon (tanggapan) 

manajemen dalam kebijakan deviden. Berdasarkan pertimbangan dan tujuan 

investasi dari investor, maka perlu dilakukan perluasan penelitian untuk mangkaji 

faktor- faktor yang berpengaruh terhadap deviden berdasarkan informasi 

keuangan yang dipublikasikan oleh perusahaan, dan bukan didasarkan pada 

kebijakan yang ditempuh oleh manajemen perusahaan.  

Oleh karena itu dalam penelitian ini penulis ingin memperluas faktor-

faktor yang mempengaruhi deviden (terutama deviden kas) dengan alat ukur 

sebagai berikut; Current Ratio, Return On Investment (ROI), Total Assets Turn 

Over (TATO) dan Earning per Share (EPS).  
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Bertitik tolak dari faktor-faktor yang dipertimbangkan oleh manajemen 

dan kepentingan investor yang didasarkan pada kinerja keuangan maka penulis 

akan mencoba menganalisa tentang “ANALISA DAMPAK FAKTOR-

FAKTOR FUNDAMENTAL PERUSAHAAN (CURRENT RATIO, ROI, 

TATO DAN EPS) TERHADAP DEVIDEN KAS PADA PERUSAHAAN 

MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA 

(BEI).” 

 

B. Rumusan Masalah  

1. Apakah faktor- faktor fundamental yang terdiri dari Current Ratio, ROI, 

TATO dan EPS secara simultan berpengaruh terhadap deviden kas (Cash 

Dividend) pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI? 

2. Apakah faktor- faktor fundamental yang terdiri dari Current Ratio, ROI, 

TATO dan EPS sacara parsial berpengaruh terhadap deviden kas (Cash 

Dividend) pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI?  

 

C. Batasan Masalah  

1.  Dalam penelitian ini hanya menganalisa faktor- faktor fundamental perusahaan 

dari aspek performance finansial yaitu Current Ratio, ROI, TATO dan EPS 

sedang faktor lain diabaikan.  

2. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI yang membayarkan deviden 

tunai periode penelitian (2006-2008). 
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D. Tujuan Penelitian  

Penelitian ini dilakukan untuk tujuan : 

1. Untuk mengetahui besarnya pengaruh Current Ratio, ROI, TATO dan EPS, 

secara bersama-sama berpengaruh terhadap deviden kas (cash dividend) pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2006-

2008.  

2. Untuk mengetahui besarnya pengaruh Current Ratio, ROI, TATO dan EPS, 

secara parsial berpengaruh terhadap deviden kas (cash dividend) pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2006-

2008.  

 

E. Manfaat Penelitian  

1. Bagi Perusahaan  

Bagi manajemen perusahaan dapat dijadikan pertimbangan dalam penentuan 

kebijakan deviden. Dan faktor- faktor fundamental tersebut diharapkan dapat 

membantu manajer keuangan dalam pengambilan keputusan untuk 

menentukan besarnya deviden yang dibayarkan terutama dalam bentuk 

deviden kas (tunai) bagi perusahaan manufaktur yang sahamnya terdaftar dan 

aktif diperdagangkan di BEI. 

2. Bagi Investor  

Informasi penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai bahan 

pertimbangan yang bermanfaat untuk pengambilan keputusan investasi di 

pasar modal (khususnya instrumen saham).  
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3. Bagi Pihak Lain 

Bagi pihak lain penelitian ini dapat memberikan informasi tentang pengaruh 

faktor- faktor fundamental terhadap deviden kas suatu perusahaan.  

 

F. Sistematika Penulisan  

BAB I  : PENDAHULUAN  

Dalam bab ini dibahas mengenai latar belakang masalah, rumusan 

masalah, batasan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian dan 

sistematika penulisan.  

BAB II : TINJAUAN PUSTAKA  

Dalam bab ini dibahas tentang landasan teori tentang pengertian yang 

meliputi: pengertian manajemen keuangan,  fungsi manajemen 

keuangan, tujuan manajemen keuangan, tugas pokok manajemen 

keuangan, pasar modal, pasar modal di Indonesia, faktor-faktor yang 

mempengaruhi keberhasilan pasar modal, pengertian deviden, 

kebijakan deviden, pengertian deviden kas dan hubungan faktor 

fundamental yang diteliti dengan deviden kas dan hasil penelitian 

terdahulu yang mendukung penelitian ini. 

BAB III : METODOLOGI PENELITIAN 

Dalam bab ini dibahas mengenai kerangka pemikiran, hipotesis 

penelitian, data dan sumber data, populasi dan sampel, definisi 

operasional,  dan teknik analisis data. 
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BAB IV : PELAKSANAAN DAN HASIL PENELITIAN 

Dalam bab ini diuraikan tentang hasil penelitian dan pembahasan. 

BAB V : PENUTUP 

Dalam bab ini berisi kesimpulan, keterbatasan penelitian dan saran.  

 DAFTAR PUSTAKA 

LAMPIRAN 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


