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ABSTRACT

This study aims to analyze the financial ratio to the company value
(Tobin's Q) in manufacturing companies that are listed on the Indonesia Stock
Exchange in the period of 2012-2016. The independent variables used in the study
are profitability ratio (ROA), leverage ratio (DER), liquidity ratio (CR), and
activity ratio (TATO), with dividend policy (DPR) as an intervening variable.

The population used in this study are all manufacturing companies listed
on the Indonesia Stock Exchange in the period of 2012-2016. This study using
purposive sampling with a total sample of 20 companies and a total data amount
of 100 research data. The method of data analysis used in this study is multiple
linear regression analysis.

The results showed that profitability ratios and liquidity ratio have a
positive and significant effect on dividend policy, leverage ratios have a negative
and insignificant effect to dividend policy, the ratio of activity has a negative and
significant effect to dividend policy. Profitability ratios, liquidity ratios, and
dividend policies have a positive and significant effect on firm value, while
leverage ratios and activity ratios have a positive and insignificant effect on firm
value. The dividend policy is not able to mediate the effect of profitability ratios,
leverage ratios, liquidity ratios, and activity ratios to firm value.

Keywords: Company Value (Tobin’s Q), Dividend Policy (DPR), Profitability

Ratio (ROA), Leverage Ratio (DER), Liquidity Ratio (CR), Activity Ratio
(TATO)
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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh rasio keuangan
terhadap nilai perusahaan (Tobin’s Q) pada perusahaan manufaktur yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia tahun 2012-2016. Variabel independen yang digunakan
dalam penelitian adalah rasio profitabilitas (ROA), rasio leverage (DER), rasio
likuiditas (CR) rasio aktivitas (TATO) dengan kebijakan dividen (DPR) sebagai
variabel intervening.

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini seluruh perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2012-2016.
Pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan purposive sampling,
sehingga total sampel sebanyak 20 perusahaan dengan jumlah data penelitian
sebanyak 100. Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah
analisis regresi linear berganda.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa rasio profitabilitas dan rasio
likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen, rasio
leverage berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap kebijakan dividen,
rasio aktivitas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kebijakan dividen.
Rasio profitabilitas, rasio likuiditas dan kebijakan dividen berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan rasio leverage dan rasio aktivitas
berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Kemudian
kebijakan dividen tidak mampu memediasi pegaruh rasio profitabilitas, rasio
leverage, rasio likuiditas dan rasio aktivitas terhadap nilai perusahaan.

Kata kunci: Nilai Perusahaan (Tobin’s Q), Kebijakan Dividen (DPR), Rasio

Profitabilitas (ROA), Rasio Leverage (DER), Rasio Likuiditas (CR), Rasio
aktivitas(TATO)
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1  Latar Belakang

Pasar modal terus berkembang pesat menciptakan banyak peluang serta
alternatif bagi investor. Di sisi lain, perushaan berusaha untuk memperoleh dana
yang besar dari para investor tersebut. Salah satu cara yang dilakukan perusahaan
untuk memperoleh dana dari investor adalah dengan menjual sahamnya kepada
para investor di pasar saham. Para investor memiliki berbagai tujuan dalam
membeli saham perusahaan. Salah satu tujuan dari investor membeli saham
adalah untuk memperoleh laba dari fluktuasi harga saham dengan membeli saham
ketika mengalami penurunan harga kemudian menjual kembali ketika harga
saham mengalami peningkatan. Tujuan lain dari membeli saham adalah
memperoleh dividen yang dibayarkan oleh perusahaan tiap tahunnya. Apapun
tujuannya, investor membutuhkan informasi yang akurat dan dapat dipercaya
mengenai kondisi perusahaan seperti keuangan dan kinerja perusahaan sehingga
dapat meminimalisir risiko kerugian dalam berinvestasi.

Dalam mengambil sebuah keputusan investasi, seorang investor harus
menganalisis laporan keuangan perusahaan yang diterbitkan sehingga dapat
meminimalisir risiko kerugian. Belkaoui, (2001:125) menyatakan tujuan dari
laporan keuangan perusahaan adalah menyajikan informasi yang berguna bagi
para investor dan kreditur dalam memprediksi, membandingkan serta

mengevaluasi aliran kas perusahaan yang potensial baik dalam hal waktu, jumlah



dan ketidakpastian. Sehingga dalam laporan keuangan dapat memperlihatkan
informasi posisi keuangan perusahaan, kinerja keuangan, aliran kas perusahaan
dan informasi lainnya yang berkaitan dengan keuangan perusahaan yang
kemudian dapat mencerminkan nilai perusahaan.

Menurut Agus Sartono (2010:487) nilai perusahaan adalah nilai jual dari
suatu perusahaan yang bersedia dibayarkan oleh investor untuk sebuah
perusahaan sebagai suatu bisnis yang sedang beroperasi. Menurut Weston dan
Copelan (2004) nilai perusahaan dapat dihitung menggunkaan rasio penilaian
yang memiliki beberapa rumus yaitu Price Earning Ratio (PER), Price to Book
Value (PBV) dan Tobin’s Q. Harahap (2006:311) menyatakan bahwa Price
Earning Ratio (PER) merupakan rasio perbandingan antara harga saham di pasar
atau harga perdana yang ditawarkan dibandingkan dengan pendapatan yang
diterima. Price to Book Value (PBV) merupakan perbandingan antara harga pasar
dan nilai buku saham (Harahap, 2006:311). Menurut Lukas Setia Atmaja (2002)
Tobin’s Q merupakan rasio yang mengukur kinerja dengan menghitung nilai pasar
dari jumlah saham yang beredar dan utang terhadap aktiva perusahaan.

Nilai perusahaan dalam penelitian ini dihitung dengan menggunakan
proksi Tobin’s Q. Menurut Marsha dan Murtagi (2017) menyatakan bahwa
Tobin’s Q lebih sering digunakan oleh para peneliti dalam memproksikan nilai
perusahaan dibandingkan dengan proksi lainnya. Kemuadian menurut Putri, Z.A.
dan Endang (2016) menyatakan bahwa Tobins’Q dianggap dapat memberikan

informasi paling akurat untuk menilai perusahaan, karena dalam Tobins’Q



memasukkan semua aspek, tidak hanya saham seperti proksi lainnya. Sehingga
dalam penelitian ini menggunakan Tobin’s Q untuk memproksi nilai perusahaan.

Salah satu cara untuk menentukan nilai perusahaan adalah dengan analisis
rasio keuangan. Rasio keuangan yang digunakan dalam penelitian ini adalah rasio
profitabiltas yang diproksikan dengan ROA, rasio leverage yang diproksikan
dengan DER, rasio likuiditas yang diproksikan dengan CR, rasio aktivitas yang
diproksikan dengan TATO. Kemudian kebijakan dividen sebagai variabel
intervening yang dihitung menggunakan rasio pasar dengan proksi DPR.

Menurut Harahap (2006:304) rasio profitabilitas adalah rasio yang
menggambarkan kemampuan suatu perusahaan dalam memperoleh laba melalui
semua sumber daya dan kemampuan yang ada seperti kegiatan penjualan, kas,
modal, jumlah karyawan, jumlah cabang dan lain-lain. Rasio profitabilitas yang
digunakan dalam penelitian ini adalah Return On Assets (ROA). Menurut Kasmir
(2010:201) Return On Assets adalah rasio keuangan menunjukkan pendapatan
(laba) atas jumlah aktiva yang digunakan oleh perusahaan. Selain itu, ROA
menjadi salah satu indikator yang memberikan ukuran yang lebih baik atas
profitabilitas perusahaan karena menunjukkan efektivitas manajemen dalam
mengelola aktiva untuk memperoleh pendapatan. Perusahaan haruslah dalam
keadaan menguntungkan agar dapat menjalankan fungsi operasinya. Hakikatnya,
investor akan mencari perusahaan dengan tingkat pencapaian keuntungan tinggi
dan risiko yang rendah. Sehingga keuntungan yang diperoleh investor dapat
meramalkan tingkat kecepatan pengembalian dari investasi yang dilakukan.

Semakain banyak investor yang menanamkan modal di perusahaan akan



mendorong naiknya harga saham perusahaan yang kemudian berimbas pada
peningkatan nilai perusahaan. Oleh karena itu, penting bagi perusahaan untuk
mencapai profitabilitas tinggi.

Menurut Kasmir (2010:151) rasio leverage (solvabilitas) adalah rasio yang
digunakan untuk mengukur sejauh mana perusahaan dapat dibiayai dengan
hutang. Rasio leverage (solvabilitas) dalam penelitian ini diproksikan dengan
Debt to Equity Ratio (DER). Debt to Equity Ratio merupakan perbandingan antara
total liabilitas (jumlah utang) dengan total ekuitas (jumlah modal sendiri). DER
merupakan salah satu rasio keuangan yang dapat mengukur seberapa besar
kemampuan dari suatu perusahaan dalam melunasi utang dengan modal yang
dimiliki oleh perusahaan (Husnan, 1998:70). Perusahaan menggunakan utang dari
kreditur memiliki tujuan untuk memanfaatkan peluang bisnis serta meningkatkan
nilai perusahaan. Dengan adanya tambahan dana dari utang maka perusahaan
dapat beroperasi lebih baik serta melakukan pengembangan atas perusahaan.
Menurut Modigliani dan Miller (1963) perusahaan yang menggunakan utang
tinggi dapat meningkatkan nilai perusahaan dikarenakan dapat menghemat
pengeluaran atas pajak. Disisi lain, utang yang tinggi akan meningkatkan cost of
capital sehingga berimbas pada peningkatan risiko bisnis yang semakin tinggi.
Perbedaan teori ini yang kemudian menjadi pertimbangan pihak manajemen
dalam mengambil keputusan utang perusahaan untuk meningkatkan nilai
perusahaan.

Menurut Kasmir (2010:128) rasio likuiditas adalah ketidakmampuan

perusahaan dalam melunasi kewajiban utang jangka pendek (yang sudah jatuh



tempo). Rasio likuiditas dalam penelitian ini diproksikan dengan dengan Current
Ratio (CR). Menurut James C. Van Horne dan John M. Wachowicz, Jr (2014)
Current Ratio merupakan rasio perbandingan antara current assets (aset lancar)
dengan current liabilities (utang lancar) perusahaan. Rasio likuiditas digunakan
untuk melihat seberapa besar peluang perusahaan untuk dapat melunasi utang
jangka pendeknya. Rasio likuiditas dapat mempengaruhi besar kecilnya dividen
yang akan dibayarkan perusahaan kepada para pemegang saham. Dividen
merupakan arus kas keluar perusahaan, semakin besar jumlah kas maka
perusahaan tersebut dianggap semakin likuid, sehingga besar kemungkinan
perusahaan untuk dapat membayar dividen kepada pemegang saham (Harjito dan
Martono, 2008). Perusahaan yang dapat membayar dividen tinggi kepada
pemegang saham menunjukkan prospek perusahaan yang semakin baik
dikarenakan adanya potensi peningkatan pendapatan yang diperoleh perusahaan
sehingga dapat meningkatkan kepercayaan investor yang akan berimbas pada nilai
perusahaan.

Menurut Kasmir (2010:172) Rasio aktivitas (activity ratio) merupakan
rasio yang mengukur seberapa efektif perusahaan dapat memanfaatkan aktiva
yang dimilikinya. Rasio aktivitas dalam penelitian ini diproksikan dengan Total
Assets Turnover (TATO). Menurut Kasmir (2010:185) Total Assets Turnover
merupakan rasio yang digunakan dalam mengukur berapa jumlah penjualan yang
diperoleh peruahaan dari setiap rupiah aktiva yang dihasilkan perusahaan. Nilai
Total Assets Turnover dapat mencerminkan kemampuan perusahaan dalam

mengolah aktiva untuk mendapatkan keuntungan. Perputaran aset yang lebih



cepat akan meningkatkan volume penjualan yang berimbas pada peningkatan
pendapatan. Dengan meningkatnya pendapatan perusahaan maka investor akan
tertarik untuk membeli saham perusahaan. Peningkatan penjualan saham
perusahaan disebabkan atas meningkatnya kepercayaan investor yang didasarkan
atas nilai perusahaan.

Menurut Sri Dwi Ari Ambarwati (2010:64) Kebijakan dividen adalah
kebijakan yang diambil oleh manajemen peruahaan untuk memutuskan
membayarkan sebagian keuntungan perusahaan kepada pemegang saham
dibandingkan dengan menahan laba tersebut di perusahaan yang kemudian
menjadi laba ditahan untuk diinvestasikan kembali agar memperoleh capital
again. Walaupun perusahaan dapat memberikan gambaran mengenai nilai
perusahaan melalui jumlah dividen yang dibayarkan, perusahaan juga perlu
memperhatikan modal yang dibutuhkan perusahaan untuk melakukan
pengembangan. Hal ini juga diperkuat dengan teori dividen yang menyatakan
adanya tiga perbedaan pandangan mengenai kebijakan dalam pembayaran
dividen. Perbedaan pandangan tersebut erat kaitannya dengan besar kecilnya
jumlah dividen yang dibayar oleh perusahaan kepada investor. Teori pertama
mengatakan bahwa dividen seharusnya dibayarkan dengan jumlah yang sebesar-
besarnya. Teori kedua mengatakan bahwa dividen seharusnya dibayarkan sekecil-
kecilnya sedangkan teori ketiga mengatakan bahwa dividen seharusnya
dibayarkan setelah semua kesempatan investasi yang memenuhi persyaratan

dibelanjai. Perbedaan teori ini yang kemudian menjadi pertimbangan pihak



manajemen dalam mengambil kebijakan dividen untuk meningkatkan nilai
perusahaan.

Tabel 1.1 dibawah ini menunjukkan rata-rata variabel rasio profitabilitas
(ROA), rasio leverage (DER), rasio likuiditas (CR), rasio aktivitas (TATO),
kebijakan dividen (DPR) dan nilai perusahaan (Tobin’s Q) manufaktur yang
terdaftar di BEI tahun 2012-2016.

Tabel 1.1

Nilai Rata-rata ROA, DER, CR, TATO, DPR dan Tobin’s Q Perusahaan
Manufaktur di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2012-2016

Rasio 2012 2013 2014 2015 2016
ROA (%) 15,46 13,25 11,09 10,68 10,73
DER (x) 0,84 0,85 0,81 0,73 0,71
CR (%) 3,15 3,00 3,18 3,70 3,61
TATO (x) 1,25 1,23 1,63 2,44 1,07
DPR (x) 43,26 30,45 29,86 26,98 33,26

Tobin’s Q (x) 1,76 2,06 1,92 2,03 2,54

Sumber: ICMD, data diolah dari laporan keuangan yang dipublikasikan di IDX
Pada tabel 1.1 menunjukkan bahwa variabel rasio profitabilitas diukur
dengan Return on Assets (ROA), variabel rasio leverage diukur dengan Debt to
Equity Ratio (DER), variabel rasio likuiditas diukur dengan Current Ratio (CR),
variabel rasio aktivitas diukur dengan Total Assets Turnover (TATO), variabel
kebijakan dividen diukur dengan Dividend Payout Ratio (DPR) dan variabel nilai

perusahaan diukur dengan Tobin’s Q.



Berdasarkan tabel 1.1 dapat diketahui bahwa rata-rata nilai perusahaan
yang diukur dengan Tobin’s Q pada perusahaan manufaktur mengalami fluktuasi
dari tahun ke tahun. Rata-rata nilai perusahaan manufaktur tahun 2012 sebesar
1,76 kali. Pada tahun 2013 terjadi kenaikan rata-rata nilai perusahaan mencapai
2,06 kali. Namun pada tahun 2014 rata-rata nilai perusahaan mengalami
penurunan menjadi 1,92 kali. Pada tahun 2015 rata-rata nilai perusahaan kembali
mengalami kenaikan mencapai 2,03 kali. Hingga pada tahun 2016 rata-rata nilai
perusahaan kembali mengalami kenaikan menjadi 2,54 kali dimana nilai ini
merupakan nilai tertinggi selama lima tahun berturut-turut dari tahun 2012-2016.
Dari penjelasan diatas dapat ditarik kesimpulan bahwa rata-rata nilai perusahaan
manufaktur mengalami fluktuasi yang tidak beraturan selama tahun penelitian.

Pergerakan yang berfluktuasi juga terlihat pada variabel rasio profitabilitas
dan kebijakan dividen. Hal ini terlihat dari rata-rata variabel rasio profitabilitas
yang diproksikan dengan Return on Assets (ROA). Nilai rata-rata ROA pada
tahun 2013 mengalami penurunan sebesar 2,21%. Nilai rata-rata ROA ini
mengalami penurunan berturut-turut tiap tahunnya. Hingga pada tahun 2015
mencapai nilai rata-rata terendah pada tahun penelitian yang mencapai angka
10,68%. Sedangkan pada tahun 2016 ROA mengalami peningkatan nilai rata-rata
sebesar 0,05%, sehingga nilai ROA tahun 2016 mencapai angka 10,73%.
Fluktuasi juga terjadi pada variabel kebijakan dividen yang diprosikan dengan
Debt to Equity Ratio (DPR). Pada tahun 2013 hingga 2015 nilai rata-rata DPR
mengalami penurunan tiap tahunnya. Penurunan nilai rata-rata DPR mencapai

titik terendahnya pada tahun 2015 yaitu sebesar 26,98 kali. Pada tahun 2016 DPR



justru mengalami peningkatan nilai rata-rata menjadi 33,26 kali. Dapat ditarik
kesimpulan bahwa nilai rata-rata ROA dan DPR mengalami fluktuasi selama
tahun penelitian.

Pada variabel rasio leverage (DER) dan kebijakan dividen (DPR). Rata-
rata DER tahun 2013 mengalami kenaikan menjadi 0,85 kali dan ditahun yang
sama DPR justru mengalami penurunan nilai rata-rata menjadi 30,45 kali. Hal ini
juga terjadi pada tahun 2016, dimana rata-rata DER mengalami penurunan
menjadi 0,71 kali. Sedangkan pada tahun yang sama DPR mengalami peningkatan
menjadi 33,26 kali. Dari fluktuasi diatas dapat disimpulkan terjadi pergerakan
berlawanan arah antara DER dan DPR. Sedangkan pada tahun 2014 dan 2015
nilai rata-rata DER dan DPR mengalami pergerakan yang searah. Dimana pada
tahun 2014 dan 2015 DER mengalami penurunan berturut-turut menjadi 0,81 kali
dan 0,73 kali. Hal yang serupa juga terjadi pada rata-rata DPR yang mengalami
penurunan menjadi 29,86 kali dan 26,98 kali. Hal tersebut menandakan adanya
pergerakan yang searah antara DER dan DPR. Dengan demikian terdapat
hubungan yang tidak konsisten antara rasio leverage (DER) dan kebijakan dividen
(DPR) pada tahun penelitian. Sehingga perlu dilakuakan penelitian kembali untuk
mengetahui hubungan antara rasio leverage dan kebijakan dividen.

Hubungan yang tidak konsisten juga terjadi pada variabel rasio likuiditas
(CR) dengan varibel kebijakan dividen (DPR). Hal tersebut didasarkan pada nilai
rata-rata CR pada tahun 2013 mengalami penurunan menjadi 3,00%. Hal ini juga
terjadi pada DPR yang mengalami penurunan nilai rata-rata menjadi 30,45 kali

pada tahun yang sama. Sehingga dapat disimpulkan terjadi pergerakan yang
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searah antara CR dan DPR. Akan tetapi pada tahun 2014, 2015 dan 2016 berturut-
turut CR dan DPR mengalami pergerakan yang berlawanan arah. Pada tahun 2014
dan 2015 CR mengalami peningkatan menjadi 3,18% dan 3,70%. Sedangkan
ditahun yang sama DPR mengalami penurunan nilai menjadi 29,86 kali dan 26,98
kali. Tahun 2016 CR mengalami penurunan nilai rata-rata menjadi 3,61%.
Pergerakan dengan arah yang berbeda juga ditunjukkan oleh DPR yang
mengalami peningkatan nilai rata-rata menjadi 33,26 kali. Hal tersebut
membuktikan bahwa adanya hubungan yang tidak konsisten antara variabel rasio
likuiditas (CR) dengan varibel kebijakan dividen (DPR) pada tahun penelitian.
Sehingga perlu dilakukan penelitian kembali untuk mengetahui hubungan antara
rasio likuiditas dengan kebijakan dividen pada tahun penelitian.

Pada variabel rasio aktivitas (TATO) dan kebijkan dividen (DPR) juga
mengalami hubungan yang tidak konsisten. Hal ini didasarkan pada nilai rata-rata
TATO pada tahun 2013 mengalami penurunan menjadi 1,23 kali. Di tahun yang
sama, DPR juga mengalami penurunan nilai rata-rata menadi 30,45 kali. Sehingga
menunjukkan arah pergerakan yang sama antara TATO dan DPR. Akan tetapi
pada tahun 2014 dan 2015 berturut-turut TATO mengalami peningkatan nilai rata-
rata menjadi 1,63 kali dan 2,44 kali. Sedangkan ditahun yang sama nilai rata-rata
DPR mengalami penurunan menjadi 29,86 kali dan 26,98 kali. Pergerakan yang
tidak searah juga ditunjukkan pada tahun 2016. Dimana nilai rata-rata TATO
mengalami penutrunan menjadi 1,07 kali. Sedangkan nilai rata-rata DPR
mengalami peningkatan menjadi 33,26 kali. Hal ini menunjukkan adanya

hubungan yang tidak konsisten antara TATO dan DPR pada tahun penelitian.
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Oleh karena itu perlu dilakukannya penelitian kembali mengenai hubungan antara
rasio aktivitas dengan kebijakan dividen.

Pada variabel rasio profitabilitas (ROA) dan variabel nilai perusahaan
(Tobin’s Q) juga ditemukan hubungan pergerakan arah yang tidak konsisten. Hal
ini didasarkan pada tahun 2013 dan 2015 nilai rata-rata ROA mengalami
penurunan menjadi 13,25% dan 10,68%. Di tahun yang sama Tobin’s Q
mengalami peningkatan nilai rata-rata menjadi 2,06 kali dan 2,03 kali. Sehingga
hal ini menunjukkan arah pergerakan yang berlawanan antara ROA dan Tobin’s
Q. Akan tetapi pada tahun 2014 dan 2016 nilai rata-rata ROA dan Tobin’s Q
mengalami pergerakan yang searah. Dimana pada tahun 2014 nilai rata-rata ROA
menurun menjadi 11,09% yang diikuti dengan penurunan nilai rata-rata Tobin’s Q
menjadi 1,92 kali. Serta pada tahun 2016 ROA mengalami peningkatan nilai rata-
rata menjadi 10,73% dan Tobin’s Q juga mengalami peningkatan nilai rata-rata
menjadi 2,54 kali. Sehingga dapat disimpulkan bahwa terjadi pergerakan yang
tidak konsisten antara ROA dan Tobin’s Q pada tahun penelitian. Maka perlu
dilakukannya penelitian kembali mengenai hubungan antara varibel rasio
profitabilitas dan variabel nilai perusahaan.

Hubungan yang tidak konsisten juga terjadi pada variabel rasio leverage
(DER) dan variabel nilai perusahaan (Tobin’s Q). Hal tersebut didasarkan pada
nilai rata-rata DER pada tahun 2013 mengalami peningkatan menjadi 0,85 Kali.
Hal ini juga terjadi pada nilai rata-rata Tobin’s Q yang mengalami peningkatan
menjadi 2,06 kali. Sehingga dapat disimpulkan bahwa terjadi pergerakan searah

antara DER dan Tobin’s Q. Akan tetapi pada tahun 2015 dan 2016 berturut-turut
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DER dan Tobin’s Q mengalami pergerakan yang berlawanan. Dimana DER pada
tahun 2015 dan 2016 mengalami penurunan menjadi 0,73 kali dan 0,71 kali.
Sedangkan di tahun yang sama Tobin’s Q justru mengalami peningkatan nilai
rata-rata menjadi 2,03 kali dan 2,54 kali. Sehingga terjadi pergerakan yang tidak
searah antara DER dan Tobin’s Q. Dapat disimpulkan bahwa terjadi pergerakan
yang tidak konsisten antara variabel rasio leverage dan variabel nilai perusahaan
pada tahun penelitian.

Pada variabel rasio likuiditas (CR) dan nilai perusahaan (Tobin’s Q) juga
ditemukan hubungan pergerakan arah yang tidak konsisten. Pada tahun 2013 dan
2016 nilai rata-rata CR mengalami penurunan menjadi 3,00% dan 3,61%.
Sedangkan pada tahun yang sama Tobin’s Q justru mengalami peningkatan nilai
rata-rata menjadi 2,06 kali dan 2,54 kali. Sehingga dapat disimpulkan terjadi
pergerakan yang tidak searah antara CR dan Tobin’s Q. Akan tetapi pada tahun
2015 nilai rata-rata CR dan Tobin’s Q mengalami pergerakan yang searah. Nilai
rata-rata CR pada tahun 2015 mengalami peningkatan menjadi 3,70%. Hal sama
juga terjadi pada Tobin’s Q yang mengalami peningkatan nilai rata-rata menjadi
2,03 kali. Sehingga terjadi pergerakan yang searah antara CR dan Tobin’s Q.
Maka dapat disimpulkan bahwa terjadi pergerakan yang tidak konsisten antara
variabel rasio likuiditas dan variabel nilai perusahaan pada tahun penelitian.

Pada variabel rasio aktivitas (TATO) dan variabel nilai perusahaan
(Tobin’s Q) juga ditemukan adanya pergerakan yang tidak konsisten. Hal ini
didasarkan pada tahun 2013 dan 2016, dimana TATO mengalami penurunan nilai

rata-rata menjadi 1,23 kali dan 1,07 kali. Sedangkan Tobin’s Q justru mengalami
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peningkatan nilai rata-rata pada tahun yang sama menjadi 2,06 kali dan 2,54 kali.
Sehingga ditemukan pergerakan yang tidak searah antara TATO dan Tobin’s Q.
Pada tahun penelitian juga ditemukan pergerakan dengan arah yang sama antara
TATO dan Tobin’s Q. Dimana nilai rata-rata TATO tahun 2015 mengalami
peningkatan menjadi 2,44 kali. Hal serupa juga terjadi pada Tobin’s Q yang
mengalami peningkatan nilai rata-rata menjadi 2,54 kali. Sehingga terjadi
pergerakan yang searah antara TATO dengan Tobin’s Q. Maka dapat disimpulkan
bahwa adanya hubungan pergerakan yang tidak konsisten antara variabel rasio
aktivitas dan variabel Tobin’s Q.

Hubungan yang tidak konsisten juga terjadi pada variabel kebijakan
dividen (DPR) dan variabel nilai perusahaan (Tobin’s Q). Pada tahun 2013 dan
2015 nilai rata-rata DPR mengalami penurunan menjadi 30,45 kali dan 26,98 kali.
Sedangkan pada tahun yang sama nilai rata-rata Tobin’s Q justru mengalami
peningkatan menjadi 2,06 kali dan 2,03 kali. Sehingga ditarik kesimpulan bahwa
terjadi pergerakan yang tidak searah antara DPR dan Tobin’s Q. Hal ini berbeda
pada nilai rata-rata DPR dan Tobin’s Q tahun 2016. Pada tahun 2016 nilai rata-
rata DPR mengalami peningkatan menjadi 33,26 kali. Peningkatan ini juga terjadi
pada Tobin’s Q yang mencapai nilai rata-rata sebesar 2,54 kali yang merupakan
nilai tertinggi yang dimiliki Tobin’s Q selama lima tahun berturut-turut dari tahun
2012-2016. Sehingga terjadi pergerakan yang searah antara DPR dan Tobin’s Q.
Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa terdapat pergerakan yang tidak

konsisten antara variabel kebijakan dividen dan variabel nilai perusahaan.



14

Sehingga perlu adanya penelitian kembali mengenai hubungan antara kebijakan
dividen dan nilai perusahaan.

Berdasarkan penelitian-penelitian terdahulu ditemukan hasil yang
inkonsisten mengenai hubungan antara rasio profitabilitas (ROA), rasio leverage
(DER), rasio likuiditas (CR), rasio aktivitas (TATO), kebijakan dividen (DPR)
dan nilai perusahaan (Tobin’s Q). Inkonsisten hasil penelitian pertama yaitu pada
variabel rasio profitabilitas (ROA) terhadap variabel kebijakan dividen (DPR).
Penelitian yang dilakukan oleh Fadli, Chabachib dan Haryanto (2013), Ardianto,
Chabachib dan Mawardi (2017) dan Nurhayati (2013) menemukan bahwa Return
On Assets berpengaruh positif signifikan terhadap Dividend Payout Ratio. Namun
hasil tersebut bertentangan dengan penelitian yang dilakukan oleh Andriyanti dan
Wirakusuma (2014) serta penelitian yang dilakukan oleh Sunaryo (2014) yang
menyatakan bahwa Return On Assets memiliki pengaruh negatif signifikan
terhadap Dividend Payout Ratio. Hasil berbeda juga ditemukan oleh Sumanti dan
Mangantar (2015) dan Sumiadji (2011) memberikan hasil studi bahwa Return On
Assets tidak berpengaruh terhadap Dividend Payout Ratio.

Variabel rasio leverage (DER) dalam pengaruhnya terhadap kebijakan
dividen (DPR) juga ditemukan hasil yang inkonsisten. Hasil penelitian Raissa
(2012), Purwanti dan Sawitri (2011), Andriyanti dan Wirakusuma (2014) dan
Utami (2008) menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh positif
dan signifikan terhadap Dividend Payout Ratio (DPR). Namun hasil penelitian
tersebut bertentangan dengan penelitian yang dilakukan oleh Dewi dan Sedana

(2014), Shakti (2013), Witaradya (2014) serta penelitian Devi dan T (2016) yang
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menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap Dividend Payout Ratio. Hasil yang berbeda juga ditemukan oleh Fadli,
Chabachib dan Haryanto (2013), Sumanti dan Mangantar (2015), Sumiadji (2011)
dan Sunaryo (2014) yang menemukan hasil penelitian bahwa Debt to Equity Ratio
tidak memiliki pengaruh terhadap Dividend Payout Ratio.

Penelitian yang dilakukan oleh Sumiadji (2011) serta Dewi dan Sedana
(2014) memperoleh hasil bahwa Current Ratio (CR) memiliki pengaruh positif
signifikan terhadap Dividend Payout Ratio (DPR). Hasil penelitian tersebut
bertentangan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Shakti (2013) dan
Utami (2008) yang menyatakan bahwa Current Ratio berpengaruh negatif
signifikan terhadap Dividend Payout Ratio. Hasil penelitian tersebut juga
bertentangan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Fadli, Chabachib dan
Haryanto (2013), Nurhayati (2013), Witaradya (2014) dan Sunaryo (2014) yang
menyatakan bahwa Current Ratio tidak memiliki pengaruh terhadap Dividend
Payout Ratio.

Inkonsisten hasil juga ditemukan pada variabel rasio aktivitas yang
diproksikan dengan Total Assets Turnover (TATO) terhadap kebijakan dividen
yang diproksikan dengan Dividend Payout Ratio (DPR). Penelitian yang
dilakukna oleh Purwanti dan Sawitri (2011) menemukan bahwa Total Assets
Turnover berpengaruh positif signifikan terhadap Dividend Payout Ratio. Hasil
penelitian ini bertentangan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Sumiadiji
(2011) dan Utami (2008) yang menyatakan bahwa Total Assets Turnover

berpengaruh negatif signifikan terhadap Dividend Payout Ratio. Sedangkan
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penelitian yang dilakukan oleh Siswanti (2014) menemukan bahwa Total Assets
Turnover tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Dividend Payout
Ratio.

Variabel rasio profitabilitas yang diproksikan dengan Return on Assets
(ROA) terhadap nilai perusahaan yang diproksikan dengan Tobin’s Q juga
memiliki hasil penelitian yang inkonsisten. Dimana hasil penelitian yang
dilakukan oleh Marsha dan Murtaqgi (2017), Wulandari (2014), Setiadewi dan
Purbawangsa (2015), Khafa dan Laksito (2015), Pramana dan Mustanda (2016),
Rahmawati (2015), Wijayanti (2014) serta penelitian yang dilakukan oleh Putri,
Z.A. dan Endang (2016) menemukan bahwa Return on Assets memiliki pengaruh
yang positif signifikan terhadap Tobin’s Q. Namun hasil penelitian yang berbeda
ditemukan oleh Yastini and Mertha (2015) yang menyatakan bahwa Return on
Assets memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap Tobin’s Q. Hasil penelitian
yang berbeda juga ditemukan oleh Agustiani (2016) dan Komarosari (2017) yang
menyatakan bahwa Return on Assets tidak memiliki pengaruh terhadap Tobin’s Q.

Penelitian yang dilakukan oleh Marchyta dan Astuti (2015), Setiadewi dan
Purbawangsa (2015) serta penelitian yang dilakukan oleh Yastini dan Mertha
(2015) menemukan hasil bahwa Debt to Equity Ratio berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan yang diproksikan dengan Tobin’s Q. Hasil
penelitian yang berbeda ditemukan oleh Rompas (2013), Amanah, dkk (2015),
Rahmawati, dkk (2015), Rahmawati (2015), Kurnia (2017) serta Laksmitasari
(2016) yang menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio berpengaruh negatif

signifikan terhadap nilai perusahaan yang diproksikan dengan Tobin’s Q. Hasil
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penelitian yang berbeda juga ditemukan oleh Prasetyorini (2013), Ogolmagai
(2013) serta Dj, Artini dan Suarjaya (2012) yang mengemukakan bahwa Debt to
Equity Ratio memiliki pengaruh yang tidak signifikan terhadap Tobin’s Q.

Pada variabel rasio likuiditas yang diproksikan dengan Current Ratio (CR)
terhadap variabel nilai perusahaan yang diproksikan dengan Tobin’s Q juga
terjadi hubungan yang tidak konsisten. Hal tersebut didasarkan pada penelitian
yang dilakukan oleh Marsha dan Murtagi (2017), Rompas (2013) serta Kahfi, dkk
(2018) yang menyatakan bahwa Current Ratio berpengaruh positif dan signifikan
terhadap Tobin’s Q. Sedang hasil penelitian yang dilakukan oleh Ardianto, dkk
(2017) menyatakan bahwa Current Ratio memiliki pengaruh negatif signifikan
terhadap Tobin’s Q. Hasil penelitian yang berbeda juga ditemukan oleh peneliti
Putri, Z.A. dan Endang, (2016) yang menyatakan bahwa Current Ratio tidak
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Tobin’s Q.

Inkonsisten hasil juga ditemukan pada variabel rasio aktivitas yang
diproksikan dengan Total Assets Turnover (TATO) terhadap nilai perusahaan
yang diproksikan dengan Tobin’s Q. Santosa dan Sugiarto (2018) serta Kahfi, dkk
(2018) menyatakan bahwa Total Assets Turnover berpengaruh positif signifikan
terhadap Tobin’s Q. Berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Savitri
(2017) yang menyatakan bahwa Total Assets Turnover berpengaruh negatif
signifikan terhadap Tobin’s Q. Hasil penelitian yang berbeda juga ditemukan oleh
Taslim (2016) serta Siswoyo dan Oetomo (2012) yang menemukan hasil bahwa

Total Assets Turnover memiliki pengaruh yang tidak signifikan terhadap Tobin’s

Q.
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Penelitian yang dilakukan Ardianto, dkk (2017), Rahmawati (2015),
Siregar (2014), Kurnia (2017), Komarosari (2017), Alamansyah dan Muchlas
(2018), Anton (2016) serta Pascareno dan Siringoringo (2009) menemukan hasil
penelitian bahwa Dividend Payout Ratio memiliki pengaruh positif signifikan
terhadap Tobin’s Q. Namun hasil penelitian berbeda ditemukan oleh Stevens dan
Jose (1992) yang menyatakan bahwa Dividend Payout Ratio berpengaruh negatif
signifikan terhadap Tobin’s Q. Hasil penelitian berbeda juga ditemukan oleh
beberap peneliti seperti Yastini dan Mertha (2015), Laksmitasari (2016) dan
Natalia (2016) yang memaparkan hasil penelitian bahwa Dividend Payout Ratio
memiliki pengaruh yang tidak signifikan terhadap Tobin’s Q.

Berikut adalah ringkasan hasil penelitian-penelitian terdahulu yang

menunjukkan adanya hasil penelitian yang inkonsisten:

Tabel 1.2
Daftar Research Gap Penelitian Terdahulu
Variabel Hasil
Nama Peneliti
Penelitian

Independen | Dependen

Fadli, Chabachib dan Haryanto
Positif | (2013), Ardianto, Chabachib dan

Signifikan | Mawardi (2017) dan Nurhayati

Rasio Kebijakan (2013)

Profitabilitas | Dividen
(ROA) (DPR)

Negatif | Andriyanti dan Wirakusuma (2014)
Signifikan | dan Sunaryo (2014)

Tidak Sumanti dan Mangantar (2015) dan
Signifikan | Sumiadji (2011)
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Variabel Hasil
Nama Peneliti
Penelitian
Independen | Dependen
Raissa (2012), Purwanti dan
Positif | Sawitri (2011), Andriyanti dan
Signifikan | Wirakusuma (2014) dan Utami
(2008)
Rasio Kebijakan Neqatif Dewi dan Sedana (2014), Shakti
L egati
Leverage Dividen | "9 00190 \witaradya (2014) dan Devi
Signifikan
Fadli, Chabachib dan Haryanto
Tidak (2013), Sumanti dan Mangantar
Signifikan | (2015), Sumiadji (2011) dan
Sunaryo (2014)
Positif | Sumiadji (2011) serta Dewi dan
Signifikan | Sedana (2014)
) B Negatif ) )
Rasio Kebijakan o Shakti (2013) dan Utami (2008)
o o Signifikan
Likuiditas Dividen
(CR) (DPR) Fadli, Chabachib dan Haryanto
Tidak (2013), Nurhayati (2013),
Signifikan | Witaradya (2014) dan Sunaryo
(2014)
Positif _ o
Rasio Kebijakan o Purwanti dan Sawitri (2011)
Signifikan
Aktivitas Dividen
Negatif o )
(TATO) (DPR) o Sumiadji (2011) dan Utami (2008)
Signifikan
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Variabel Hasil
Nama Peneliti
Penelitian
Independen | Dependen
Tidak ] _
o Siswanti (2014)
Signifikan
Marsha dan Murtaqi (2017),
Wulandari (2014), Setiadewi dan
- Purbawangsa (2015), Khafa dan
Positif _
o Laksito (2015), Pramana dan
Signifikan ]
Rasio Nilai Mustanda (2016), Rahmawati
Profitabilitas | Perusahaan (2015), Wijayanti (2014) serta
Putri, Z.A. dan Endang (2016)
(ROA) (Tobin’s Q)
Negatif o
o Yastini dan Mertha (2015)
Signifikan
Tidak Agustiani (2016) dan Komarosari
Signifikan | (2017)
o Marchyta dan Astuti (2015),
Positif ) ]
o Setiadewi dan Purbawangsa (2015)
Signifikan o
serta Yastini dan Mertha (2015)
Rompas (2013), Amanah, Rahayu
Rasio Nilai Neaatif dan Sudjana (2015), Rahmawati,
egati
Leverage | Perusahaan | g _ Topowijono dan Sulasmiyati
Signifikan ) ]
(DER) (Tobin’s Q) (2015), Rahmawati (2015), Kurnia
(2017) dan Laksmitasari (2016)
] Prasetyorini (2013), Ogolmagai
Tidak ) o )
o (2013) dan Dj, Artini dan Suarjaya
Signifikan
(2012)
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Variabel Hasil
Nama Peneliti
Penelitian
Independen | Dependen
. Marsha dan Murtaqi (2017),
Positif ]
o Rompas (2013) serta Kahfi,
Nilai Signifikan orat dan Aminah (2018)
: ratomo dan Amina
Raslo Perusahaan
Likuiditas Negatif | Ardianto, Chabachib dan Mawardi
(Tobin’s Q) |
(CR) Signifikan | (2017)
Tidak _
o Putri, Z.A. dan Endang, (2016)
Signifikan
Santosa dan Sugiarto (2018) serta
Positif Kahfi, Pratomo dan Aminah (2018)
Signifikan
Rasio Nilai
Aktivitas Perusahaan i
Negatif o
o Savitri (2017)
(TATO) (Tobin’s Q) | Signifikan
Tidak Taslim (2016) serta Siswoyo dan
Signifikan | Oetomo (2012)
Ardianto, Chabachib dan Mawardi
(2017), Rahmawati (2015), Siregar
Positif | (2014), Kurnia (2017), Komarosari
Kebijakan Nilai Signifikan | (2017), Alamansyah dan Muchlas
Dividen | Perusahaan (2018), Anton (2016) serta
(DPR) (Tobin’s Q) Pascareno dan Siringoringo (2009)
Negatif Stevens dan Jose (1992)
Signifikan
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Variabel Hasil
Nama Peneliti
Penelitian
Independen | Dependen
) Yastini dan Mertha (2015),

Tidak ] ] )

o Laksmitasari (2016) dan Natalia
Signifikan

(2016)

Sumber : Berbagai jurnal yang dipublikasikan

Adanya fluktuasi dan inkonsisten pergerakan arah antar variabel serta hasil
penelitian yang tidak konsisten mengenai nilai perusahaan menjadi latar belakang
bagi peneliti untuk melakukan penelitian kembali tentang faktor-faktor yang
mempengaruhi nilai perusahaan. Namun ada beberapa hal yang menjadi pembeda
penelitian ini dengan penelitian sebelumnya, yaitu adanya penambahan variabel
kebijakan dividen (DPR) sebagai variabel intervening.

Penelitian ini menggunakan seluruh perusahaan manufaktur yang telah
terdaftar di Bursa Efek Indonesia, dikarenakan perusahaan manufaktur adalah
perusahaan yang berskala besar sehingga mampu memenuhi betuhan akan
variabel-variabel penelitian secara lengkap dalam kurun waktu periode tahun
2012-2016. Berdasarkan latar belakang diatas, maka penulis mengambil judul
“Pengaruh Rasio Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan dengan Kebijakan
Dividen sebagai Variabel Intervening (Studi Pada Perusahaan Manufaktur di

BEI periode Tahun 2012-2016).”

1.2 Rumusan Masalah
Proksi dari nilai perusahaan dalam penelitian ini adalah Tobin’s Q.

Tobin’s Q merupakan salah satu alat yang digunakan dalam mengukur nilai



23

perusahaan. Nilai Tobin’s Q dijadikan oleh investor maupun calon investor untuk
memperkirakan baik atau buruknya suatu perusahaan di masa yang akan datang
yang kemudian menjadi pertimbangan bagi para investor mengenai resiko yang
akan dihadapi ketika berinvestasi pada suatu perusahaan

Penelitian ini didasarkan pada dua permasalahan (research problem).
Permasalahan pertama dapat kita lihat pada tabel 1.1 dimana terdapat fenomena
gap yang memperlihatkan nilai perusahaan (Tobin’s Q) yang mengalami fluktuasi
setiap tahunnya yang terlihat dari adanya pergerakan naik turunya nilai Tobin’s Q
secara tidak beraturan dan terdapat inkonsisten arah pergerakan antara variabel
independen terhadapvariabel dependen. Sedangkan permasalah kedua adalah
adanya perbedaan hasil penelitian terdahulu. Penelitian terdahulu memberikan
penemuan yang berbeda-beda mengenai nilai perusahaan (Tobin’s Q) yang dapat
dilihat pada tabel 1.2.

Berdasarkan fenomena gap dan research gap pada latar belakang terdapat
fluktuasi dan inkonsisten pergerakan arah antar variabel serta hasil penelitian yang
tidak konsisten mengenai nilai perusahaan sehingga penulis mengajukan rumusan
masalah adanya pengaruh rasio keuangan terhadap nilai perusahaan dengan
kebijakan deviden sebagai variabel intervening pada perusahaan manufaktur di

BEI periode tahun 2012-2016.
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Maka yang menjadi pertanyaan dalam penelitian ini adalah sebagai

berikut:

1.

10.

Bagaimana pengaruh Return on Assets (ROA) terhadap Dividend Payout
Ratio (DPR)?

Bagaimana pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Dividend
Payout Ratio (DPR)?

Bagaimana pengaruh Current Ratio (CR) terhadap Dividend Payout Ratio
(DPR)?

Bagaimana pengaruh Total Assets Turnover (TATO) terhadap Dividend
Payout Ratio (DPR)?

Bagaimana pengaruh Return on Assets (ROA) terhadap Nilai Perusahaan
(Tobin’s Q)?

Bagaimana pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Nilai
Perusahaan (Tobin’s Q)?

Bagaimana pengaruh Current Ratio (CR) terhadap Nilai Perusahaan
(Tobin’s Q)?

Bagaimana pengaruh Total Assets Turnover (TATO) terhadap Nilai
Perusahaan (Tobin’s Q)?

Bagaimana pengaruh Dividend Payout Ratio (DPR) terhadap Nilai
Perusahaan (Tobin’s Q)?

Bagaimana Dividend Payout Ratio (DPR) mampu memediasi pengaruh

Return on Assets (ROA) terhadap nilai perusahaan (Tobin’s Q)?



11.

12.

13.

1.3
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Bagaimana Dividend Payout Ratio (DPR) mampu memediasi pengaruh
Debt to Equity Ratio (DER) terhadap nilai perusahaan (Tobin’s Q)?
Bagaimana Dividend Payout Ratio (DPR) mampu memediasi pengaruh
Current Ratio (CR) terhadap nilai perusahaan (Tobin’s Q)?

Bagaimana Dividend Payout Ratio (DPR) mampu memediasi pengaruh

Total Assets Turnover (TATO) terhadap nilai perusahaan (Tobin’s Q)?

Tujuan dan Manfaat Penelitian

Tujuan Penelitian

Sesuai dengan rumusan masalah yang telah ditentukan maka tujuan dari

penelitian ini adalah sebagai berikut :

1.

Menganalisis pengaruh Return on Assets (ROA) terhadap Dividend Payout
Ratio (DPR).

Menganalisis pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Dividend
Payout Ratio (DPR).

Menganalisis pengaruh Current Ratio (CR) terhadap Dividend Payout
Ratio (DPR).

Menganalisis pengaruh Total Assets Turnover (TATO) terhadap Dividend
Payout Ratio (DPR).

Menganalisis pengaruh Return on Assets (ROA) terhadap Nilai
Perusahaan.

Menganalisis pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Nilai
Perusahaan.

Mengalisis pengaruh Current Ratio (CR) terhadap Nilai Perusahaan.



10.

11.

12.

13.

1.3.2
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Menganalisis pengaruh Total Assets Turnover (TATO) terhadap Nilai
Perusahaan.

Menganalisis pengaruh Dividend Payout Ratio (DPR) terhadap Nilai
Perusahaan.

Menganalisis pengaruh Return on Assets (ROA) terhadap nilai perusahaan
(Tobin’s Q) setelah dipengaruhi oleh Dividend Payout Ratio (DPR).
Menganalisis pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap nilai
perusahaan (Tobin’s Q) setelah dipengaruhi oleh Dividend Payout Ratio
(DPR).

Menganalisis pengaruh Current Ratio (CR) terhadap nilai perusahaan
(Tobin’s Q) setelah dipengaruhi oleh Dividend Payout Ratio (DPR).
Menganalisis pengaruh Total Assets Turnover (TATO) terhadap nilai
perusahaan (Tobin’s Q) setelah dipengaruhi oleh Dividend Payout Ratio
(DPR).

Manfaat Penelitian

Bagi Perusahaan

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat untuk perusahaan

dalam melakukan analisis laporan keuangan perusahaan. Selain itu juga dapat

digunkaan sebagai dasar pengambilan kebijakan finansial dalam rangka

meningkatkan dividen dan nilai perusahaan.

2.

Bagi Investor

Penelitian ini dapat digunakan sebagai alat dalam menganalisis saham

yang diperjual belikan di bursa dengan pertimbangan variabel-variabel yang
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digunakan dalam penelitian ini, sehingga investor dapat memilih investasi yang
tepat.
3. Bagi Akademisi

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan referensi guna melakukan
penelitian selanjutnya yang berkaitan dengan pengaruh rasio keuangan terhadap

Dividend Payout Ratio dan nilai perusahaan.

1.4  Sistematika Penulisan

Adapun sistem penulisan dalam penyusunan skripsi ini dibuat agar dapat
memudahkan dan memberikan gambaran menyeluruh mengenai penulisan
penelitian ini, maka sistem penulisan penelitian dalam penyusunan skripsi ini

adalah sebagai berikut:

BAB I PENDAHULUAN
Pendahuluan berisikan tentang latar belakang masalah yang
dijadikan sebagai dasar dilakukannya penelitian. Rumusan masalah
berisikan beberapa pertanyaan yang membutuhkan jawaban melalui
penelitian. Tujuan dan kegunaan penelitian merupakan hal yang
ingin dilakukan serta hasil yang ingin dicapai dengan melakukan
penelitian. Sedangkan sistematika penulisan mencakup ringkasan
dari pembahasan materi setiap bab pada penelitian.

BAB 11 TELAAH PUSTAKA
Telaah pustaka berisikan landasan teori yang dapat menjabarkan

teori sebagai dasar pembentukan hipotesis dan sebagai dasar untuk



BAB Il

BAB IV

BAB V
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mendukung penelitian. Penelitian terdahulu berisi tentang hasil
penelitian-penelitian terdahulu yang berkaitan dengan penelitian
ini. Kerangka pemikiran berupa skema yang dapat menggambarkan
secara singkat permasalahan yang sedang diteliti. Hipotesis
penelitian merupakan jawaban sementara untuk pertanyaan yang
ada ditinjauan pustaka.

METODE PENELITIAN

Metode penelitilan berisikan tentang variabel-variabel dalam
penelitian dan definisi operasional setiap variabel, penentuan
populasi dan sampel penelitian, jenis dan sumber data yang
digunakan dalam penelitian, metode yang digunakan dalam
pengumpulan data, serta metode analisis dalam penelitian.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Hasil dan pembahasan berisikan paparan mengenai hasil dari
penelitian yang terdiri dari deskripsi objek penelitian, hasil dari
analisis data, hasil pengujian dari hipotesis, serta pembahasan.
PENUTUP

Penutup berisikan paparan secara singkat tentang hasil yang
diperoleh dari penelitian dengan menarik kesimpulan, keterbatasan
dalam penelitian, serta saran-saran bagi pihak yang berkepentingan

untuk mengembangkan penelitian lebih lanjut.



