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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh pembayaran deviden
terhadap kualitas laba perusahaan. Penelitian ini menggunakan empat fitur
pembayaran deviden yang diduga menjadi faktor pengaruh terhadap kualitas laba
perusahaan, yaitu status pembayaran deviden, jumlah pembayaran deviden,
peningkatan pembayaran deviden, dan persistensi pembayaran deviden.

Sampel dalam penelitian ini terdiri dari 66 perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode tahun 2011-2014. Sampel
tersebut diseleksi dengan metode purposive sampling. Metode pengujian hipotesis
penelitian ini menggunakan analisis regresi berganda.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa status pembayaran deviden,
peningkatan pembayaran deviden, dan persistensi pembayaran deviden memiliki
pengaruh positif terhadap kualitas laba perusahaan. Namun, jumlah pembayaran
deviden tidak terbukti berpengaruh posistif terhadap kualitas laba.

Kata kunci: kualitas laba, pembayaran deviden, teori agensi, teori sinyal.



ABSTRACT

This study aims to examine the effect of dividend payment on the earnings
quality of firms. This study used four dividend payment features is suspected to be
a factor influence on the earnings quality of firms, that is the dividend payment
status, dividend size, dividend changes, and dividend persistence.

The sample in this study consisted of 66 manufacturing firms listed on the
Indonesian Stock Exchange (ISE) for period 2011 until 2014. The sample was
selected by purposive sampling method. The study hypothesis testing with multiple
regression analysis method.

The result shows that the dividend payment status, dividend size, and
dividend changes have a positive effect on the earnings quality of firms. But, the
dividend size doesn 't have positive effect on the earnings quality of firms.

Keywords: earnings qualiy, dividend payment, agency theory, signalling theory.
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Perusahaan sebagai suatu entitas memiliki tujuan utama untuk memperoleh
laba atas aktivitas operasi yang dijalankan. Laba merupakan indikator yang dapat
digunakan untuk mengukur kinerja operasional perusahaan, mengukur keberhasilan
atau kegagalan bisnis dalam mencapai tujuan yang ditetapkan (Parawiyati, 1996),

dan dapat digunakan sebagai tolak ukur dalam suatu pengambilan keputusan.

Setiap perusahaan akan melakukan segala upaya untuk memperoleh laba
tinggi, cara yang biasa dilakukan oleh seorang manajer perusahaan adalah dengan
memanipulasi laba yang diperoleh atau biasa disebut dengan manajemen laba
(earnings management). Salah satu tujuan dilakukannya manajemen laba adalah
untuk menghasilkan tingkat laba yang diinginkan oleh manajer perusahaan
sehingga laba yang dimiliki perusahaan akan terlihat tinggi (seolah-olah baik),
padahal sebenarnya perusahaan tersebut memiliki kualitas laba yang buruk karena

sesungguhnya laba yang dilaporkan tidak sesuai dengan keadaan perusahaan.

Kualitas laba merupakan suatu indikator yang dapat mencerminkan nilai
suatu perusahaan. Laba dapat dikatakan berkualitas apabila para pengguna dapat
menggunakan informasi laba yang dilaporkan dalam laporan keuangan untuk
membuat suatu keputusan terbaik dan memprediksi harga ataupun return saham

perusahaan dengan baik (Bernard & Stober, 1998). Kualitas laba diukur
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menggunakan proksi akrual diskresioner (discretionary accruals), perusahaan
dengan tingkat akrual diskresioner yang tinggi menunjukkan bahwa kualitas
labanya rendah karena terdapat manajemen laba didalamnya yang dilakukan oleh
manajer perusahaan. Tingkat kualitas laba yang rendah dapat mengakibatkan
kesalahan pengguna dalam membuat keputusan, karena kualitas laba yang rendah

mencerminkan informasi yang bias terhadap pelaporan keuangan perusahaan.

Kualitas laba yang baik dibutuhkan bagi setiap stakeholder untuk menjadi
dasar dalam rangka pengambilan keputusan, tak terkecuali bagi para investor dan
kreditor yang akan mempertimbangkan untuk menginvestasikan atau
meminjamkan sejumlah dana kepada perusahaan tersebut. Menurut Sutopo (2009)
kualitas laba adalah laba yang secara benar dan akurat menggambarkan
profitabilitas operasional perusahaan. Terdapat beberapa faktor yang dapat
mempengaruhi kualitas laba suatu perusahaan baik secara langsung maupun tidak
langsung, salah satunya adalah faktor pembayaran deviden. Beberapa penelitian
menunjukkan bahwa terdapat hubungan antara pembayaran deviden dan kualitas
laba, yaitu pada: Caskey & Hanlon (2005); Hanlon et. al. (2007); Skinner & Soltes
(2009); Tong & Miao (2011). Dalam penelitian Caskey & Hanlon (2005),
digambarkan bahwa perusahaan yang pernah melakukan fraud menurunkan tingkat

pembayaran atau bahkan tidak membayarkan deviden kepada pemegang saham.

Deviden merupakan salah satu alat yang dipilih oleh perusahaan untuk
memberikan informasi bagi pasar (Bhattacharya, 1979; Miller & Modigliani, 1961).
Dengan dibayarkannya deviden kepada para pemegang saham, laba perusahaan di

masa depan akan dapat diprediksi. Hanlon et al. (2007) menunjukkan perilaku
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investor, bahwa investor dapat memprediksi laba suatu perusahaan jika perusahaan
membayarkan deviden. Dalam penelitian lain Pettit (1972) mengatakan bahwa
perusahaan cenderung meningkatkan pembayaran deviden hanya ketika ada
kemungkinan besar arus kas di masa depan cukup untuk mendukung tingkat
pembayaran deviden tahun berjalan, sebaliknya tingkat pembayaran deviden akan
diturunkan ketika manajemen perusahaan tidak yakin arus kas di masa depan cukup
untuk membayar deviden pada tahun berjalan dan untuk aktivitas operasi tahun
setelahnya. Sehingga pembayaran deviden dapat diartikan seperti memiliki nilai

prediksi terhadap laba perusahaan di masa depan.

Pettit (1972) menemukan bukti bahwa pasar saham responsif terhadap
adanya pengumuman deviden. Dengan kata lain, para investor akan lebih tertarik
untuk memilih perusahaan yang membayarkan deviden kepada para pemegang
saham. Investor beranggapan bahwa perusahaan yang membayarkan deviden

memiliki kegiatan operasi bisnis dan kualitas laba yang baik.

Di sisi lain, Easterbrook (1984) mengatakan bahwa pembayaran deviden
memiliki peran penting dalam meminimalkan biaya keagenan (agency cost).
Deviden digunakan sebagai alat untuk mengawasi perilaku dan kinerja manajer,
sehingga manajer akan sulit melakukan manipulasi laba. Dengan adanya
pembayaran deviden yang dilakukan secara teratur, maka pihak manajer akan sulit
melakukan manipulasi laba (earnings management). Jika manajer melakukan
manipulasi terhadap laba, kualitas laba perusahaan menjadi buruk karena angka
yang terdapat di dalam laporan keuangan tidak mencerminkan keadaan laba yang

sebenarnya. Dengan demikian, manajer akan sulit untuk mendistribusikan deviden
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secara tunai berdasarkan keuntungan yang tidak mencerminkan Kinerja perusahaan
yang sebenarnya (Sirait & Siregar, 2014). Oleh sebab itu, pembayaran deviden
dapat dikatakan sebagai salah satu cara untuk meminimalkan biaya keagenan yang
muncul akibat adanya perbedaan kepentingan antara pemilik dan manajer

perusahaan.

Indonesia sebagai salah satu negara berkembang yang terletak di kawasan
Asia Tenggara memiliki sistem ekonomi yang juga masih berkembang, serta
memiliki keadaan pasar modal yang telah mengalami reformasi peraturan dan
lingkungan kelembagaan yang berbeda dari negara lain, perbedaan tersebut
berdampak pada perbedaan penerapan kebijakan deviden dan kualitas laba
perusahaan (Sirait & Siregar, 2014). Setiap perusahaan membayarkan deviden
sesuai dengan kebijakan masing-masing, oleh karena itu akan terdapat banyak
perbedaan dalam hal pembayaran deviden antara satu perusahaan dengan
perusahaan lain. Kebijakan deviden di Indonesia diatur dalam perundang-undangan

No. 40 tahun 2007 tentang perseroan terbatas.

Undang-undang No. 40 tahun 2007 pasal 71 ayat (2) dan (3) menyatakan
bahwa perusahaan dapat menggunakan laba bersih setelah dikurangi dengan
cadangan wajib minimum sebagai pembagian deviden. Pembagian deviden hanya

dilakukan jika saldo laba perusahaan bernilai positif.

Permasalahan terjadi jika perusahaan tidak melakukan pembayaran deviden
kepada para pemegang saham. Ketika pembayaran deviden tidak dilakukan oleh

perusahaan, maka akan berdampak pada tingkat kepercayaan pemegang saham
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yang semakin menurun. Oleh karena itu, deviden dapat dikatakan sebagai salah satu
tolak ukur yang dapat memberikan sinyal bahwa perusahaan memiliki kualitas laba
yang baik. Perusahaan yang tidak membayarkan deviden dinilai memiliki kualitas
laba yang rendah, hal tersebut dikarenakan perusahaan tidak memiliki cadangan kas
yang cukup untuk membayar deviden kepada pemegang saham. Para pemegang
saham biasanya akan membuat alternatif lain dalam melakukan penanaman modal
pada perusahaan lain yang memberikan tingkat pengembalian lebih pasti dalam
bentuk pembayaran deviden (selain capital gain), sehingga hal tersebut berdampak
pada ketersediaan modal perusahaan. Hal tersebut berdampak pula terhadap nilai
suatu perusahaan yang tidak membayarkan deviden, karena setiap investor selalu

mengharapkan hasil tertinggi dari investasi yang telah mereka lakukan.

Berdasarkan pada penelitian (Aharony & Dotan, 1994; Aharony & Swary,
1980; Asquith & Mullins, Jr., 1983; Pettit, 1972), disimpulkan bahwa deviden dapat
mengungkapkan informasi mengenai laba masa depan. Kenaikkan atau penurunan
pembayaran deviden memberikan sinyal baik atau buruk mengenai laba perusahaan
di masa depan (Arnott & Asness, 2003; Bhattacharya, 1979; John & Williams,
1985; Lukose P. J. & Rao, 2004; Miller & Rock, 1985). Investor tertarik kepada
perusahaan yang membayarkan deviden, mereka akan menanamkan dana pada
perusahaan sehingga perusahaan memperoleh modal yang cukup untuk melakukan
kegiatan operasi bisnis dan berusaha membuat strategi yang mungkin dapat
menaikkan pencapaian laba, sehingga perusahaan akan memiliki laba tinggi dan

berkualitas.
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Akan tetapi, terdapat beberapa penelitian lain menemukan hasil yang
bertolak belakang. Penelitian yang dilakukan Benartzi et. al. (1997); Brav et. al.
(2005); DeAngelo et. al. (2006), menunjukkan bahwa deviden memiliki informasi

yang lemah untuk memperlihatkan kualitas laba perusahaan di masa depan.

Sebagai literatur tambahan atas adanya perbedaan hasil penelitian terdahulu,
secara empiris penelitian ini akan menguji apakah pembayaran deviden merupakan
suatu sinyal yang dapat menunjukkan tingkat kualitas laba perusahaan. Khususnya
penelitian ini akan berfokus pada ruang lingkup yang ada di Indonesia, dengan
menggunakan sampel perusahaan manufaktur yang terdaftar pada Bursa Efek
Indonesia (BEI) tahun 2011-2014. Variabel independen yang digunakan dalam
penelitian ini adalah status pembayaran deviden, jumlah pembayaran deviden,
peningkatan pembayaran deviden, dan persisten/konsistensi pembayaran deviden.
Penelitian ini mengacu pada jurnal penelitian Sylvia Veronica Siregar dan Febriela

Sirait (2014) “Dividend payment and earnings quality: evidence from Indonesia”.

Berdasarkan latar belakang diatas peneliti menggunakan judul penelitian
Pembayaran Deviden dan Kualitas Laba Perusahaan. Studi Empiris Pada
Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2011-

2014.

1.2. Rumusan Masalah
Sebagai sebuah entitas salah satu tujuan utama suatu perusahaan adalah
untuk memperoleh laba dari kegiatan operasi bisnis. Laba merupakan indikator

yang dapat digunakan untuk menilai kinerja operasional perusahaan berada pada
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tingkat yang baik ataupun buruk. Jika kinerja perusahaan berada pada tingkat yang
baik maka akan menghasilkan kualitas laba yang baik pula. Hal tersebut
dikarenakan laba yang dihasilkan adalah laba yang sesungguhnya dan tidak terdapat
manajemen laba di dalamnya. Kualitas laba yang baik diperlukan dalam proses
pengambilan keputusan oleh para stakeholder, tak terkecuali bagi para pemegang

saham.

Pembayaran deviden menjadi salah satu faktor yang dapat mengindikasikan
tingkat kualitas laba perusahaan. Para pemegang saham menjadikan pembayaran
deviden sebagai suatu sinyal yang diberikan oleh manajemen perusahaan kepada
pemegang saham bahwa perusahaan memiliki cadangan arus kas yang lebih baik di

masa depan (Black, 1976).

Berdasarkan pada penelitian yang sudah ada sebelumnya terdapat perbedaan
hasil, yaitu: (Aharony & Dotan, 1994; Aharony & Swary, 1980; Asquith & Mullins,
Jr., 1983; Pettit, 1972), disimpulkan bahwa deviden dapat mengungkapkan
informasi mengenai laba masa depan. Kenaikan atau penurunan pembayaran
deviden memberikan sinyal baik atau buruk mengenai laba perusahaan di masa
depan (Arnott & Asness, 2003; Bhattacharya, 1979; John & Williams, 1985;
Lukose P. J. & Rao, 2004; Miller & Rock, 1985). Sedangkan penelitian yang
dilakukan Benartzi et al. (1997); Brav et al. (2005); DeAngelo et al. (2006),
menunjukkan hasil bahwa deviden memiliki informasi yang lemah untuk
memperlihatkan kualitas laba perusahaan di masa depan. Sehingga perlu adanya
penelitian lebih lanjut mengenai pengaruh pembayaran deviden terhadap kualitas

laba perusahaan.
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Berdasarkan latar belakang dan uraian tersebut di atas, maka rumusan

masalah dalam penelitian ini adalah:

Apakah kualitas laba perusahaan dapat ditunjukkan dengan adanya

pembayaran deviden?

Dalam penelitian ini pembayaran deviden merupakan variabel independen
yang memiliki beberapa fitur, yaitu: jumlah pembayaran deviden, peningkatan

pembayaran deviden, dan persisten/konsistensi pembayaran deviden.

1.3.  Tujuan dan Kegunaan Penelitian

Pada bagian tujuan penelitian menjelaskan mengenai hasil yang ingin
dicapai penulis melalui proses penelitian ini. Sedangkan pada bagiaan kegunaan
penelitian menjelaskan kegunaan penelitian ini bagi perkembangan ilmu
pengetahuan dan kegunaan pengembangan bagi praktisi-praktisi yang berhubungan

dengan penelitian ini.

1.3.1. Tujuan Penelitian

Penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris hubungan pengaruh
antara pembayaran deviden dengan beberapa fitur yang dimiliki yaitu jumlah
pembayaran deviden, peningkatan pembayaran deviden, dan persisten/konsistensi

pembayaran deviden terhadap kualitas laba perusahaan.

1.3.2. Kegunaan Penelitian
Selain untuk menjawab pertanyaan terkait dengan rumusan masalah secara

empiris, penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat, yaitu:
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1. Untuk ke depannya diharapkan hasil dari penelitian ini dapat
digunakan oleh pemerintah sebagai referensi tambahan dalam
mempertimbangkan dan menentukan kebijakan yang harus
ditetapkan terkait dengan peraturan perundang-undangan No. 40
tahun 2007 tentang perseroan terbatas, khususnya mengenai
kebijakan dan mekanisme pembayaran deviden berdasarkan laba
suatu entitas perusahaan. Sehingga tercapai kesesuaian antara

kebijakan yang dibuat oleh pemerintah dengan realita yang ada.

2. Penelitian ini juga diharapkan dapat memberikan kontribusi secara
umum menyadarkan serta memberikan pemahaman dalam bidang
akademik kepada masyarakat luas bahwa pembayaran deviden dapat
mempengaruhi mengenai persepsi pihak luar khususnya investor
dan para pemegang saham atas tingkat kualitas laba perusahaan

melalui pembayaran deviden.

1.4.  Sistematika Penulisan
Sistematika penulisan yang terdapat di dalam penelitian skripsi ini adalah

sebagai berikut:

BAB | Pendahuluan

Di dalam bab I pendahuluan ini penulis menjelaskan mengenai latar belakang
masalah, rumusan masalah, tujuan dan kegunaan penelitian, serta sistematika

penulisan yang digunakan dalam penelitian ini.
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Pada bagian subbab latar belakang penulis akan menjelaskan mengenai
permasalahan yang melatar belakangi mengapa penelitian ini perlu dilakukan.
Sedangkan pada bagian subbab rumusan masalah akan dijelaskan pertanyaan yang
dijadikan sebagai fokus utama dalam penelitian. Pada bagian selanjutnya terdapat
subbab tujuan kegunaan penelitian dan sistematika penulisan yang digunakan di

dalam penelitian ini.

BAB Il Telaah Pustaka

Dalam bab ini akan dijelaskan mengenai beberapa landasan teori yang relevan dan
digunakan untuk mendasari penelitian ilmiah ini. Dalam bab ini juga akan
dijelaskan penelitian-penelitian terdahulu yang dapat digunakan sebagai referensi
bagi penulis. Kerangka pemikiran penelitian dan pengembangan hitopetis juga

dijelaskan lebih rinci di dalam bab ini.

BAB |11 Metode Penelitian

Bab ini menjelaskan tentang desain penelitian, variabel yang digunakan dalam
penelitian, definisi operasional, penentuan sampel, jenis data, dan sumber data yang
digunakan, metode pengumpulan data dan metode analisis yang digunakan dalam

penelitian ini.

BAB IV Hasil dan Analisis

Di dalam bab ini akan diuraikan mengenai deskripsi objek penelitian, analisis,

interpretasi hasil penelitian, dan argumentasi terhadap hasil penelitian.
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BAB V Penutup
Bab ini merupakan bab terakhir di dalam penulisan penelitian ini yang berisikan
mengenai kesimpulan penelitian, keterbatasan di dalam penelitian yang dimiliki
penulis, dan saran yang diharapkan muncul dari pihak yang membaca penelitian

ini.



