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ABSTRACT

This research aims to examine the relationship between dividend and
earnings quality. This research examine four dividend features: dividend-paying
status, dividend size, dividend changes, and dividend persistence. The samples
consist of 74 firms from the manufacturing industry in the years 2014-2016.
Multiple regression is used for testing hypotheses. The results show that dividend-
paying status, dividend size, dividend increase, and persistence in dividend
payment have significant positive association with earnings quality. Overall, the
results show that dividend-paying status, dividend size, increase in dividend size,
and persistence in dividend payment are indicators or signals of higher earnings
quality. This study examines only the manufacturing firms listed on the Indonesia
Stock Exchange.

Keywords :  Earnings Quality, Dividend Changes, Dividend Persistence,

Dividend Size, Dividend Paying Status.



ABSTRAK

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji hubungan antara dividen
dan kualitas laba. Penelitian ini menguji 4 fitur dividen: status pembayaran dividen,
ukuran dividen, perubahan dividen, persistensi dividen. Sampel terdiri dari 74
perusahaan manufaktur pada tahun 2014-2016. Regresi berganda digunakan untuk
menguji hipotesis. Hasil nya menunjukkan bahwa status pembayaran dividen,
ukuran dividen, peningkatan dividen, dan persistensi pembayaran dividen memiliki
hubungan signifikan positif dengan kualitas laba. Secara keseluruhan, hasil ini
menunjukkan bahwa status pembayaran dividen, peningkatan ukuran dividen, dan
persistensi dividen adalah indikator atau sinyal dari tinggi nya kualitas laba.
Penelitian ini hanya menguji perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia.

Kata kunci :  pembayaran dividen, ukuran dividen, peningkatan ukuran dividen,

persistensi dividen, kualitas laba.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1  Latar Belakang Masalah

Laporan keuangan merupakan media komunikasi antara pihak manajer
dengan pihak eksternal seperti investor, kreditor, dan pihak lainnya yang
berkepentingan. Laporan keuangan berisi informasi yang diberikan oleh pihak
manajer sebagai bentuk pertanggungjawaban atas sumber daya yang diberikan ke
perusahaan. Salah satu informasi yang disajikan dalam laporan keuangan adalah

laba.

Laba menurut Ikatan Akuntan Indonesia (IAl) dalam buku Standar
Akuntansi Keuangan (SAK) per 1 September 2007 adalah sebagai ukuran kinerja
atau sebagai dasar bagi ukuran yang lain seperti imbal hasil investasi (return on
investment) atau laba per saham (earnings per share). Selain itu, laba juga
merupakan salah satu variabel yang berpengaruh dalam pengambilan keputusan.
Dalam hal ini, laba yang berkualitas mendukung pengambilan keputusan yang tepat
bagi pemegang saham. Hal ini disebabkan karena laba dapat dijadikan indikator
untuk mengukur seberapa besar potensi keuangan perusahaan (DeFond & Hung,
2001). Potensi keuangan yang besar menunjukkan bahwa perusahaan memiliki
kemampuan untuk membayar hutang tanpa mengganggu cash flow yang

dibutuhkan untuk proses operasional perusahaan.



Finger (1994) menjelaskan bahwa laba juga mencerminkan kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan kas dari aktifitas operasi. Apabila perusahaan
dapat menghasilkan laba yang besar, maka akan menjadi pertimbangan bagi
investor untuk menanamkan modalnya di perusahaan tersebut. Dengan demikian,
laba yang disajikan dalam laporan keuangan harus memiliki kualitas yang tinggi
agar dapat mendukung berbagai pengambilan keputusan yang tepat bagi para
pengguna laporan keuangan. Apabila dalam laporan keuangan manajer melakukan
tindakan manipulatif, atau yang dikenal dengan manajemen laba maka dapat
mengurangi kualitas laba dalam laporan keuangan. Rendah nya kualitas laba dapat

menyebabkan kesalahan dalam pengambilan keputusan.

Rezaee (2002) menyatakan bahwa beberapa perusahaan telah melakukan
kecurangan seperti Enron, Lucent, Xerox, Micro Strategy, Rite Aid, Wate
Management, Knowledge Ware, Sunbeam, dan Raytheon. Praktik kecurangan
laporan keuangan perusahaan tersebut menyebabkan kegemparan dalam pasar
modal. Kecurangan yang dilakukan terdiri dari berbagai macam skema, seperti
pencatatan pendapatan dan aset yang berlebihan hingga menghilangkan informasi

keuangan yang material untuk mengurangi kewajiban dan biaya.

Terjadi kegemparan pasar modal di Amerika pada tahun 2001 atas kasus
Enron. Kasus tersebut terjadi karena parusahaan melakukan kegiatan manipulasi
laporan keuangan. Enron mengakui keuntungan sebesar US$600 juta, berbeda
dengan kenyataan nya yang pada saat itu Enron justru mengalami kerugian

(Asmara, 2014).



Hal tersebut dilakukan karena keinginan perusahaan yang ingin
mempertahankan para investor yang telah menanamkan modalnya serta menarik
perhatian para calon investor atas saham yang dijual nya. Kenyataannya, praktik
manipulasi laba tersebut menyebabkan turun nya harga saham global secara drastis.
Bursa efek di Amerika, Eropa, dan Asia pun turut terkena dampak nya. Ribuan
pegawai Enron harus kehilangan dana pension sebesar US$1 milyar, kerugian bagi
investor sebesar US$32 milyar dan kerugian Enron sendiri US$50 milyar (Spathis,

2002).

Pada tahun yang sama yaitu 2001, di Indonesia juga terjadi adanya kasus
kecurangan laporan keuangan pada PT Kimia Farma, yang merupakan bagian dari
BUMN yang saham nya telah di perjual belikan di bursa. Bapepam menyatakan
bahwa PT Kimia Farma terbukti melakukan lebih saji laba bersih pada laporan
keuangan tahun 2001 sebesar Rp 32,7 milyar, sehingga PT Kimia Farma mengakui
keuntungan sebesar Rp 132 milyar. Pada kenyataannya, PT Kimia Farma pada

tahun 2001 hanya memperoleh keuntungan sebesar Rp 99 milyar.

Hal yang sama juga terjadi pada PT Kereta Api Indonesia, PT KAI juga
merupakan salah satu BUMN yang saham nya sudah di perdagangkan di bursa. PT
KAI melaporkan keunutngan pada laporan keuangan tahun 2005 sebesar Rp 6,9
milyar. Kenyataannya, PT KAI pada tahun 2005 justru mengalami kerugian besar

yaitu Rp 63 milyar.

Perusahaan Toshiba juga terbukti melakukan praktik kecurangan pada

laporan keuangan nya. Toshiba adalah perusahaan yang memproduksi elektronik



yang bermarkas di Tokyo, Jepang. Berdasarkan berita yang dilansir olenh media
masa, Toshiba melakukan lebih saji laba pada laporan keungan tahun 2008-2014

dengan total keseluruhan sebesar 151,8 milyar Yen (US$ 1,2 milyar).

Terjadinya kecurangan laporan keuangan oleh beberapa perusahaan tersebut
menimbulkan kekhawatiran tentang keandalan dan integritas pada proses
menyajikan laporan keuangan. Hal ini meningkatkan keprihatinan serius mengenai
kualitas laba yang dilaporkan karena dinilai sangat merugikan para pengguna
laporan keuangan tersebut (Rezaee, 2002). Dengan demikian, penelitian mengenai

kualitas laba merupakan isu yang menarik untuk diteliti.

Laba yang memiliki kualitas tinggi setidaknya memiliki 3 karakteristik yaitu
dapat menggambarkan kinerja keuangan perusahaan yang sesungguhnya, sebagai
ringkasan perkiraan yang berguna untuk mengukur nilai sebuah perusahaan, dan
dapat digunakan sebagai indikator yang baik bagi kinerja operasi perusahaan di
masa yang akan datang. Kualitas laba yang tergambar melalui karakteristik tersebut
dan telah dipertimbangkan bersama-sama, akan menunjukkan hubungan positif
antara dividen dan kualitas laba (Dechow, Ge, & Schrand, 2004). Kualitas laba
suatu perusahaan dapat dinilai dengan mengevaluasi kebijakan pembagian dividen
perusahaan. Hal ini disebabkan pembagian dividen menyebabkan perusahaan
cenderung melaporkan laba yang tidak di manipulatif, dimana laba tersebut
menghasilkan cash flow yang sebenarnya yang dibutuhkan untuk membayar
dividen tunai (Tong & Miao, 2011). Akan sulit bagi perusahaan jika dalam
membayar dividen tunai tidak berdasarkan laba yang mencerminkan kinerja

keuangan sesungguhnya (Sirait, 2014; Tong & Miao, 2011)



Paul D. Kimmel, Jerry J. Weygandt, dan Donald E. Kieso (2011)
menyatakan dividen adalah distribusi yang dilakukan perusahaan kepada para
pemegang saham secara proporsional sesuai kepemilikan saham. Dengan kata lain,
para investor hanya menerima laba sesuai dengan persentase investasinya di
perusahaan tersebut. Dividen menjadi salah satu isu penting karena kebijakan
dividen perusahaan merupakan bentuk dari kegiatan pengelolaan laba perusahaan.
Pemilik perusahaan (prinsipal) menginginkan free cash flow yang dimiliki
perusahaan dibayarkan dalam bentuk dividen. Sebaliknya, manajer (agen)
cenderung bertindak untuk memaksimumkan kepentingannya sendiri dan
mengabaikan kepentingan pemilik (prinsipal). Perbedaan kepentingan ini

menimbulkan adanya konflik keagenan.

Teori sinyal menguji apakah pembayaran dividen merupakan metode
perusahaan untuk memberikan informasi kepada pasar, seperti yang diungkapkan
Bhattacharya (1961) serta Miller & Modigliani (1961). Model dividend signaling
memprediksi bahwa pembayaran dividen dapat mengungkapkan prospek laba
perusahaan di masa depan (Asquith, Mullins, & Mullins, 1983; Vol, Aharony, &
Dotan, 1983). Peningkatan atau penurunan dividen memberikan sinyal baik atau
buruk mengenai laba sekarang dan laba di masa yang akan datang (Arnott &
Asness, 2003; Bhattacharya, 1961; Rao & Lukose, 2004). Namun, ada penelitian
lain yang menemukan hasil kontradiktif yang menunjukkan dividen memiliki
konten informasi yang lemah mengenai laba masa depan perusahaan (Brav et al.,
2005; Deangelo & Deangelo, 2006). Selain penelitian tersebut, beberapa penelitian

lain yang dilakukan di pasar negara maju menunjukkan bahwa ada hubungan antara



pembagian dividen dan kualitas laba (Hanlon, 2005; Hanlon, Myers, & Shevlin,

2007; Skinner & Soltes, 2011; Tong & Miao, 2011).

Indonesia adalah negara dengan pasar berkembang dimana pasar modal nya
sudah mengalami reformasi regulasi yang signifikan dan memiliki lingkungan
kelembagaan yang berbeda dengan negara lain, seperti perbedaan implikasi
kebijakan dividen dan kualitas laba. Terdapat perbedaan signifikan antara perilaku
kebijakan dividen pada pasar negara berkembang dan pasar negara maju (Fitriyani,
2015). Penyebabnya karena perbedaan tingkat efisiensi dan kelembagaan yang
mengatur antara kedua pasar. Karena itu penelitian ini dapat bermanfaat untuk
meningkatkan pemahaman kita tentang kebijakan dividen dan masalah kualitas laba

dari perspektif pasar negara berkembang.

Penelitian ini menguji apakah dividen adalah suatu indikator kualitas laba
yang lebih baik di Indonesia, salah satu pasar negara berkembang. Penelitian ini
menganalisis beberapa fitur dividen yaitu (1) status pembayaran dividen, (2) ukuran
dividen, (3) perubahan ukuran dividen, dan (4) persistensi dividen dan memeriksa
hubungan antara 4 fitur tersebut dengan kualitas laba. Penelitian yang dilakukan
oleh Skinner & Soltes pada tahun 2011 yang berjudul What Do Dividends Tell Us
About Earnings Quality menunjukkan bahwa kualitas laba perusahaan dapat
diketahui dari dividen. Persistensi laba digunakan untuk mengukur kualitas laba.
Dalam penelitiannya, mereka menyimpulkan bahwa laba yang diperoleh dari
evaluasi kebijakan pembagian dividen tunai akan cenderung lebih persisten dan
juga berpengaruh signifikan bagi perusahaan yang membayar dividen dengan

ukuran besar. Perusahaan mampu meyakinkan investor dengan kualitas laba



perusahaan yang dilakukan melalui pembayaran dividen tunai. Dapat disimpulkan
perusahaan dapat menunjukkan memiliki laba yang berkualitas tinggi ketika
perusahaan mampu membayar dividen tunai yang mana hal tersebut akan

berpengaruh terhadap keyakinan investor pada laba di masa mendatang.

Tong dan Miao (2011) juga meneliti hubungan antara dividen dan kualitas
laba. Mereka hanya menggunakan tiga fitur dividen yaitu status pembayaran
dividen, ukuran dividen, dan persistensi dividen. Selain itu, penelitian ini juga
meneliti peningkatan ukuran prmbayaran dividen sebagai fitur tambahan, seperti
dalam Caskey dan Hanlon (2005). Tong and Miao (2011) menggunakan 2
pengukuran kualitas laba yaitu dengan accounting- based dan market-based.
Penelitian ini fokus hanya pada langkah-langkah accounting- based. Karena pasar
modal di Indonesia masih berkembang, langkah-langkah yang ada di dalam market-

based mungkin bukan ukuran terbaik untuk mengukur kualitas laba.

Penelitian ini mereplikasi penelitian Sirait dan Siregar (2014) yang meneliti
tentang pengaruh pembayaran dividen terhadap kualitas laba dengan sampel
perusahaan manufaktur di Indonesia. Perbedaan dengan penelitian yang
sebelumnya yaitu terletak pada sampel, tahun penelitian dan pada model penelitian
ke dua. Model kedua dihitung dengan mengklasifikasikan perusahaan yang
membayar dividend payout ratio diatas 0,25. Penelitian ini hanya fokus
menggunakan satu pengukuran kualitas laba yaitu accounting-based, karena
apabila menggunakan pengukuran market-based mungkin bukan langkah
pengukuran terbaik untuk kualitas laba bagi pasar modal negara berkembang seperti

di Indonesia.



Penelitian yang meneliti pengaruh pembayaran dividen terhadap kualitas
laba adalah Ginting dan Komalasari (2013). Antara Sirait dan Siregar (2014)
dengan Ginting dan Komalasari (2013) terdapat research gap yaitu adanya
perbedaan hasil penelitian. Dimana Sirait dan Siregar (2014) menunjukan hasil
bahwa perusahaan yang membayar dividen memiliki kualitas laba yang lebih baik
daripada perusahaan yang tidak membayar dividen, sedangkan Ginting dan
Komalasari (2013) menunjukan bahwa pembayaran dividen tidak bisa digunakan
sebagai indikator kualitas laba. Hasil yang berbeda juga terdapat pada penelitian
AP Mabhari (2016) yang menunjukkan bahwa ukuran pembayaran dividen tidak
menggambarkan bahwa perusahaan memiliki kualitas laba yang lebih tinggi. Oleh
karena itu, penelitian kali ini ingin memberikan kontribusi secara empiris apakah

dividen merupakan indikator kualitas laba di Indonesia atau sebaliknya.

Berdasarkan pada latar belakang yang telah dijelaskan di atas, diharapkan
variabel independen yaitu status pembayaran dividen, ukuran dividen, kenaikan
ukuran dividen, persistensi dividen yang dibayarkan dapat mempengaruhi variabel
dependen yaitu kualitas laba pada perusahaan manufaktur yang terdaftar pada Bursa

Efek di Indonesia.

1.2 Rumusan Masalah

Penelitian-penelitian terdahulu sudah membuktikan kandungan informasi
yang disinyalkan melalui pembayaran dividen. Pasar bereaksi terhadap

pengumuman dividen yang ditunjukkan dengan perubahan harga saham yang



menyesuaikan secara cepat terhadap pengumuman dividen (Pettit, 1972) .Hasil
penelitian yang dilakukan oleh Pettit mendukung teori persinyalan yang digunakan
oleh investor sebagai dasar menganalisis kandungan informasi yang terdapat dalam
pengumuman dividen terhadap laba masa depan. Investor dapat memprediksi laba
yang akan diterima pada masa depan jika perusahaan membagikan dividen dengan
lebih baik, yang berarti bahwa dividen memiliki nilai yang dapat digunakan untuk
memprediksi (Hanlon, dkk, 2007). Disisi lain, Ginting dan Komalasari (2013)
menunjukan bahwa pembayaran dividen tidak bisa digunakan sebagai indikator
kualitas laba. Peningkatan pembagian dividen tidak memberikan sinyal yang
informatif tentang kinerja operasi pada tahun t+1 dan t+2 dibandingkan dengan
kinerja tahun t dan t-1. Hasil penelitiannya menunjukkan bahwa pendapatan
perusahaan yang meningkatkan pembayaran dividen justru menurun pada tahun t
dan t+1 (Bernatzi, dkk, 1997)

Tong dan Miao (2011) melakukan pengujian hubungan antara pembayaran
dividen dan kualitas laba. Perusahaan yang membagikan dividen akan memiliki
kualitas laba lebih baik dari pada perusahaan yang tidak membagikan dividennya.
Dividen akan meningkatkan kualitas laba yang dilaporkan karena terlalu merugikan
bagi manajer untuk membagikan dividen secara tunai dan teratur tanpa adanya
dukungan dari arus kas yang memadahi (Miller & Rock, 1985). Ditemukan pula
bukti adanya hubungan negatif antara penurunan pembayaran dividen dengan stock
return masa depan, sedangkan untuk perusahaan yang tidak mengubah tingkat
pembayaran dividennya mengalami stock return masa depan yang positif dan relatif

stabil (Savov & Weber, 2006).
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Terdapat perbedaan hasil pada penelitian-penelitian terdahulu, berdasarkan

perbedaan hasil penelitian tersebut maka dilakukan penelitian untuk mengetahui

apakah pembayaran dividen berpengaruh terhadap kualitas laba, maka masalah

penelitian ini dirumuskan dalam bentuk pertanyaan sebagai berikut :

1.

1.3

13.1

Apakah perusahaan yang membayar dividen memiliki pengaruh terhadap
kualitas laba yang lebih baik dibandingkan perusahaan yang tidak
membayar dividen?

Apakah perusahaan yang membayar dividen dalam ukuran yang besar
memiliki pengaruh terhadap kualitas laba yang lebih baik dibandingkan
perusahaan yang membayar dividen dalam ukuran kecil?

Apakah perusahaan yang meningkatkan ukuran pembayaran dividen
memiliki pengaruh terhadap kualitas laba yang lebih baik dibandingkan
perusahaan yang tidak meningkatkan ukuran pembayaran dividen ?
Apakah perusahaan yang membayar dividen secara persisten memiliki
pengaruh terhadap kualitas laba yang lebih baik dibandingkan perusahaan

yang tidak membayar dividen secara persisten ?

Tujuan dan Kegunaan Penelitian

Tujuan Penelitian

Berdasarkan uraian diatas maka tujuan dari penelitian ini adalah untuk

menemukan bukti empiris bahwa :



1.3.2
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Menganalisis pengaruh status pembayaran dividen terhadap tingkat kualitas
laba suatu perusahaan.

Menganalisis pengaruh ukuran pembayaran dividen terhadap tingkat
kualitas laba suatu perusahaan.

Menganalisis pengaruh peningkatan ukuran pembayaran dividen terhadap
tingkat kualitas laba suatu perusahaan.

Menganalisis pengaruh persistensi dalam pembayaran dividen terhadap

tingkat kualitas laba suatu perusahaan.

Kegunaan Penelitian

Manfaat yang diharapkan dari penelitian ini adalah sebagai berikut :

Akademisi :

Untuk memberikan kontribusi terhadap pertumbuhan literatur akuntansi
yang terkait dengan pengaruh dividen terhadap kualitas laba, khususnya di
pasar negara berkembang.

Memberikan pemahaman dalam bidang akademik bahwa pembayaran
deviden dapat mempengaruhi mengenai persepsi pihak luar khususnya
pemegang saham atau investor atas tingkat kualitas laba perusahaan melalui
pembayaran deviden.

Praktisi :

Untuk memberikan masukan bagi perusahaan yang terkait dengan
penerapan dan evaluasi terhadap kebijakan dividen perusahaan khususnya

mengenai pembayaran dividen berdasarkan laba perusahaan.
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Untuk memberikan informasi dan pertimbangan bagi pengguna laporan
keuangan dalam melakukan pengambilan keputusan terkait dengan dividen
dan kualitas laba.

Untuk memberikan informasi bagi regulator terkait dengan dividen dan
kualitas laba yang dapat dijadikan sebagai masukan sehingga pengawasan

menjadi efektif.

. Teori:

Untuk memberikan informasi bagi pihak yang ingin menggunakan
penelitian ini sebagai referensi dan pertimbangan untuk mengadakan
penelitian lebih lanjut terkait dengan pengaruh dividen terhadap indicator

kualitas laba.

Sistematika Penulisan

Penelitian ini disusun dengan sistematika secara berurutan terdiri dari

beberapa bab, yaitu : Bab | Pendahuluan, Bab Il Tinjauan Pustaka, Bab 111 Metode

Penelitian, Bab IV Hasil dan Pembahasan, Bab V Penutup. Deskripsi masing-

masing bab akan dijelaskan sebagai berikut.

BAB | PENDAHULUAN

Unsur-unsur yang terdapat dalam bab ini yaitu latar belakang masalah, rumusan

masalah, tujuan dan kegunaan penelitian dan sistematika penulisan.

BAB Il TINJAUAN PUSTAKA
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Bab telaah pustaka akan menjelaskan tentang landasan teori yang mendukung
perumusan hipotesis, penelitian terdahulu yang relevan dengan penelitian ini,

kerangka penelitian dari hipotesis, serta hipotesis penelitian.

BAB Il METODE PENELITIAN

Bab ini berisi deskripsi tentang bagaimana penelitian yang akan dilaksanakan.
Oleh sebab itu, pada bagian ini akan diuraikan mengenai: variabel penelitian dan
definisi operasional, penentuan sampel, jenis dan sumber data, metode

pengumpulan data serta metode analisis data.

BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN

Bab ini menguraikan deskripsi objek penelitian, analisis data, interpretasi hasil

olah data dan pembahasan hasil dari penelitian.

BAB V PENUTUP

Bab ini berisi jawaban dari pertanyaan-pertanyaan pada rumusan masalah dan dari
sini juga dapat ditarik kesimpulan apa implikasi teoritis penelitian ini apa

keterbatasan dari penelitian dalam penelitian.



