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KAJIAN PUSTAKA, KERANGKA TEORITISDAN HIPOTESIS

21. Kajian Pustaka
2.1.1. Laporan Keuangan
2.1.1.1.Pengertian Laporan Keuangan

Laporan keuangan merupakan pelaporan dari pesigigvistiva

keuangan perusahaan yang terjadi selama tahunylamubersangkutan. Laporan
keuangan pada dasarnya adalah hasil dari prosesaakuyang dapat digunakan
sebagai alat untuk komunikasi antara data keuargf@o aktivitas suatu
perusahaan dengan pihak-pihak yang berkepentingagad data atau aktivitas
perusahaan tersebut. Karena bersifat sebagai alaurkkasi, maka setiap
perusahaan harus membuat laporan keuangan yangpakaeru sumber utama
informasi keuangan. Menurut Munawir (2004:2) petige laporan keuangan
yaitu

Laporan keuangan pada dasarnya adalah hasipamses akuntansi yang
dapat digunakan sebagai alat untuk berkomunik#sra data keuangan dan
aktivitas suatu perusahaan dengan pihak-pihak pangepentingan dengan
data atau aktivitas perusahaan tersebut.

Menurut Standar Akuntansi Keuangan (SAK) :

Laporan Keuangan merupakan bagian dari prosesp@ean keuangan.
laporan keuangan yang lengkap biasanya melipugicae laporan laba-rugi,
laporan perubahan posisi keuangan, dan bagiayaaig integral dari laporan
keuangan. Disamping itu juga termasuk skedul sagnwustri dan geografis
serta pengungkapan pengaruh perubahan (1Al, 20p2:0

Jadi, dari pengertian-pengertian di atas dapat ldidkesimpulan bahwa laporan

keuangan adalah hasil dari proses akuntansi yapgt dagunakan sebagai alat
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komunikasi bagi pihak-pihak yang berkepentingangdendata atau aktivitas

perusahaan. Selain itu laporan keuangan dapaildijadebagai sumber informasi

tentang perusahaan di masa lampau dan dapat me&abgoetunjuk untuk

penetapan kebijakan di masa yang akan datang.

2.1.1.2.Tujuan laporan Keuangan

Laporan keuangan bertujuan untuk menyediakan nrder bagi pihak-

pihak yang berkepentingan dalam menilai kinerja ajemen perusahaan untuk

membuat keputusan ekonomi. Laporan keuangan dagmaberfungsi sebagai alat

pertanggungjawaban manajemen kepada pihak yangn@a@kan dananya di

perusahaan.Menurut Standar Akuntansi Keuangan (8AK), tujuan laporan

1.

Menyediakan informasi yang menyangkut posisi keaandinerja serta
perubahan posisi keuangan suatu perusahaan yamgaridfeat bagi
sejumlah besar pemakai dalam pengambilan kepuelsamomi.Laporan
keuangan tidak menyediakan semua informasi yanggkmirdibutuhkan
oleh pemakai dalam pengambilan keputusan ekonorm@n&ssecara umum
menggambarkan pengaruh keuangan dari kejadian sh laku, dan tidak
diwajibkan untuk menyediakan informasi non keuangan

Laporan keuangan yang disusun untuk tujuan ini nmeimekebutuhan
bersama sebagian besar pemakai. Namun demikiaaralagkeuangan
tidak menyediakan semua informasi yang mungkin tditkean pemakai
dalam pengambilan keputusan ekonomi karena secanmamu
menggambarkan pengaruh keuangan dari kejadian sh hahi, dan tidak
diwajibkan untuk menyediakan informasi non keuangan

Laporan keuangan juga menunjukkan apa yang teldakudtan
manajemen (stewardship), atau pertanggungjawabanajemen atas
sumber daya yang dipercayakan kepadanya. Pemakgiiggin menilai
apa yang telah dilakukan atau pertanggungjawabamajeraen berbuat
demikian agar mereka dapat membuat keputusan ekpkeputusan ini
mungkin mencakup, misalnya, keputusan untuk menatan menjual
investasi mereka dalam perusahaan atau keputudalk umengangkat
kembali atau mengganti manajemen.
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Sedangkan menurut Sofyan S. Harahap (2004:133),

“Tujuan laporan keuangan terdiri dari tujuan umuaitly menyajikan
laporan posisi keuangan, hasil usaha, perubahasi gesangan secara wajar
sesuai prinsip akuntansi yang diterima. Dan tujklaumsus yaitu memberikan
informasi tentang kekayaan, kewajiban, kekayaarsilbemproyeksi laba,
perubahan kekayaan dan kewajiban, serta inforragsiya yang relevan”.

2.1.1.3 Jenisjenis Laporan Keuangan

Laporan keuangan yang dibuat oleh bagian akunsimcpra periodik,

biasanya telah mengikuti standar yang ditetapkagh obtandar Akuntansi
Keuangan (SAK) dan berlaku umum. Menurut MunawiOOZ5) laporan

keuangan terdiri dari :

1. Neraca
2. Laporan Laba Rugi

3. Laporan Perubahan Modal

Neraca adalah laporan yang sistematis tentangaakiivang serta modal
dari suatu perusahaan pada suatu saat tertentaca\leerisi asset/kekayaan yang
dimiliki perusahaan dan sumber dana untuk membiagsiet tersebut, yang
berasal dari pihak di luar perusahaan (disebut jdeswd liabilities) dan dari
pemegang saham perusahaan (disebut neopledy). Aset terdiri daricurrent
assetsdan fixed assetsPos-pos dalancurrent assetliharapkan dapat dicairkan
menjadi kas dalam satu tahunabilities terdiri daricurrent liabilities danlong
term liabilities. Pos-pos dalansurrent liabilities diharapkan dapat dibayar/jatuh
tempo dalam satu tahuRixed assetslanlong term liabilitiestetap berada dalam
perusahaan untuk lebih dari satu tahun. Modal hdslanber dana yang berasal

dari pemilik perusahaan/pemegang saham dan memnilikr tidak terbatas.
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Laporan laba rugi merupakan suatu laporan yangenséis tentang
penghasilan, biaya, rugi-laba yang diperoleh olelats perusahaan selama
periode tertentu. Laporan laba rugi mempunyai doauu yaitu penghasilan
(income)dan bebarfexpense)Penghasilan terdiri dari pendapatagvenue)dan
keuntungan(gains). Sedangkan beban terdiri dari beban dan kerug@ses)
Selisih antara total penghasilan dan beban disgdngan penghasilan bersih. Di
dalam laporan laba rugi, keuntungan dan kerugiasanya disajikan secara
terpisah sehingga akan memberikan informasi yan leaik dalam pengambilan
keputusan ekonomi.

Laporan perubahan modal adalah suatu perubahan etadamutasi laba
yang ditahan yang merupakan bagian dari pemilikgsraan untuk suatu periode
tertentu. Perusahaan harus menyajikan laporan @eanb modal sebagai
komponen utama laporan keuangan yang menunjukkan :

1. Laba atau rugi bersih periode yang bersangkutan
2. Setiap pos pendapatan dan beban, keuntungan atagidie beserta

jumlahnya berdasarkan PSAK terkait diakui secamgdung dalam modal
3. Transaksi modal dengan pemilik dan distribusi kepaemilik

4. Saldo akumulasi rugi dan laba pada pada awal dair gkriode serta
perubahannya
5. Rekonsilasi antara nilai tercatat dari jenis-jemedal saham, agio dan

cadangan pada awal dan akhir periode yang mengpkghkasecara
terpisah setiap perubahannya

Jadi dapat disimpulkan bahwa jenis-jenis laporamakgan tersebut
menggambarkan keadaan dan posisi keuangan, hasilyhag telah dicapai dan

laba yang diperoleh suatu perusahaan yang tegéaina periode waktu tertentu.
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2.1.1.4 Analisis Laporan Keuangan

Kunci keberhasilan seorang manajer adalah ketepttiam pengambilan
keputusan, khususnya dalam hal keuangan. Akani,tg@pgambilan keputusan
keuangan dalam laporan keuangan juga harus bekdasdtondisi yang
mencerminkan perusahaan itu sendiri.

Menurut Soemarsono dan Herawati (1992) mendédfenisi analisis

laporan keuangan adalah “suatu proses yang meraheiriformasi secara rinci
atas hasil interpretasi tentang pelaksanaan/agiyiang dilaksanakan, dan situasi
dan perkembangan keuangan perusahaan”.
Sedangkan pendapat Sofyan S. Harahap (2000:190)ata&an bahwa “Analisis
laporan keuangan mencakup penerapan metode dak tefalitis atas laporan
keuangan dan data lainnya untuk melihat dari lapota ukuran-ukuran dan
hubungan tertentu yang sangat berguna dalam ppesgambilan keputusan”.

Dari pendapat tersebut dapat dijabarkan bahwassnddiporan keuangan
merupakan suatu teknik untuk menelaah, membandmgsarta mengevaluasi
laporan keuangan, yaitu dengan menguraikan dalguorda keuangan dan
melihat hubungan yang terjadi di antara pos-posebart, yang pada akhirnya
dapat dijadikan dasar untuk mengintreprestasikasisp&euangan perusahaan
serta dapat digunakan sebagai bahan pertimbangagameéil keputusan yang

tepat.
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2.1.1.5 Tujuan Analisis L aporan Keuangan

Laporan keuangan merupakan alat yang sangat panttag memperoleh

informasi sehubungan dengan posisi keuangan dakkhlaad yang telah dicapai

oleh perusahaan yang bersangkutan. Menurut Mung@04:31) tujuan dari

analisis laporan keuangan adalah untuk mengevaugsat aspek yaitu :

1.

Likuiditas, menunjukkan kemampuan suatu perusalatumk memenuhi
kewajiban keuangannya yang harus segera dipentdu, kemampuan
perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangan patidisagih.
Leverage, menunjukkan kemampuan perusahaan untuknenuhi
kewajiban keuangannya apabila perusahaan tersdbutidhsikan, baik
kewajiban keuangannya jangka pendek maupun jaraanmg.
Profitabilitas, menunjukkan kemampuan perusahadaukumenghasilkan
laba selama periode waktu tertentu.

Stabilitas usaha, menunjukkan kemampuan perusainaak melakukan
usahanya dengan stabil, yang diukur dengan memymntigkan
kemampuan perusahaan untuk membayar beban bungahwtang-
hutangnya.

Laporan keuangan menyajikan informasi mengenaiapg telah terjadi,

sementara para pemakai laporan keuangan membututikamasi mengenai apa

yang mungkin terjadi di masa datang. Dengan menigan#égporan keuangan

suatu perusahaan maka akan diperoleh semua jawahgrberhubungan dengan

masalah posisi keuangan perusahaan dan hasilyaagjldicapai oleh perusahaan

yang bersangkutan. Tujuan terpenting dari andagisran keuangan adalah untuk

mengurangi ketergantungan para pengambil keputysata dugaan murni,

terkaan, dan intuisi serta mempersempit lingkupdk&pastian pada setiap proses

pengambilan keputusan.
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2.1.1.6 Metodedan Teknik Analisa Laporan Keuangan

Banyak metode dan teknik yang dipakai dalam asdigioran keuangan,

metode dan teknik ini merupakan cara bagaimanakuoiga analisis. Tujuan dari

setiap metode dan teknik untuk menyederhanakan sktangga dapat lebih

dimengerti.

Menurut Munawir (2004:36) ada dua metode analiarggydigunakan oleh

setiap penganalisis laporan keuangan yaitu :

1.

Analisis horizontal adalah untuk analisis dengan ngaeakan
perbandingan laporan keuangan untuk beberapa pedtal beberapa
saat, sehingga akan diketahui perkembangannya.dkldtorizontal ini
disebut pula sebagai metode analisis dinamis.

Analisis vertikal yaitu apabila laporan keuangamg/alianalisis hanya
meliputi satu periode atau satu saat saja, yamgate memperbandingkan
antara pos yang satu dengan pos yang lainnya dalamnan keuangan
tersebut, sehingga hanya akan diketahui keadaaangao atau hasil
operasi pada saat itu saja. Analisis vertikal isedut juga sebagai metode
analisis yang statis karena kesimpulan yang dapataleh hanya untuk
periode itu saja tanpa mengetahui perkembangannya.

Menurut Munawir (2004:36) teknik analisis yang kiagunakan dalam

analisa laporan keuangan adalah sebagai berikut :

1.

Analisis perbandingan laporan keuangan, adalah daetdan teknik
analisis dengan cara membandingkan laporan keuangak dua periode
atau lebih, dengan menunjukkan :

a. Data absolut atau jumlah-jumlah dalam rupiah.

b. Kenaikan atau penurunan dalam jumlah dalam rupiah.

c. Kenaikan atau penurunan dalam prosentase.

d. Perbandingan yang dinyatakan dengan rasio.

e. Prosentase dari total.

Trend atau tendensi posisi dan kemajuan keuangamsgiean yang
dinyatakan dalam prosentaggend percentage analysjspdalah suatu
metode dan teknik analisis untuk mengetahui tenddgr$pada keadaan
keuangannya, apakah menunjukkan tendensi tetdq,b@ikan turun.
Laporan dengan prosentase per komponen @aunon size statement
adalah suatu metode analisis untuk mengetahui e investasi pada
masing-masing aktiva terhadap total aktivanya, jugtuk mengetahui
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struktur permodalannya dan komposisi perongkosamg yaerjadi
dihubungkan dengan jumlah penjualannya.

4, Analisis sumber dan penggunan modal kerja, adalalusanalisis untuk
mengetahui sumber-sumber serta penggunaan modal &e&u untuk
mengetahui sebab-sebab berubahnnya modal kerja galiaode tertentu.

5. Analisis sumber dan penggunaan Kaash flow statement analysis),
adalah suatu analisis untuk mengetahui sebab-dedrahahnya jumlah
uang kas atau untuk mengetahui sumber-sumber genggunaan uang
kas selama periode tertentu.

6. Analisis ratio, adalah suatu metode analisis untuk mengetahuirtyam
dari pos-pos tertentu dalam neraca atau laporaniaibig secara individu
atau kombinasi dari kedua laporan tersebut.

7. Analisis perubahan laba kot(@ross profit analysis)adalah suatu analisis
untuk mengetahui sebab-sebab perubahan laba k@ttr gerusahaan dari
periode ke periode yang lain atau perubahan lalker ksuatu periode
dengan laba yanghalidgekan untuk periode tersebut.

8. Analisis break-even adalah suatu analisis untuk menentukan tingkat
penjualan yang harus dicapai oleh suatu perusabgan perusahaan
tersebut tidak menderita kerugian, tetapi juga felunemperoleh
keuntungan. Dengan analisiseak-evenni juga akan diketahui berbagai
tingkat keuntungan atau kerugian untuk berbaggktihpenjualan.

Metode dan teknik analisis manapun yang digunakasemuanya itu
adalah merupakan permulaan dari proses analisig ydiperlukan untuk
menganalisis laporan keuangan, serta digunakark aomnentukan dan mengukur
hubungan antar pos-pos yang ada dalam laporan g@wmasehingga dapat
diketahui perubahan-perubahan dari ~masing-masing persebut bila
diperbandingkan dengan laporan keuangan yang caakaygy atau dengan laporan

keuangan perusahaan lain.

2.1.2 AnalissRasio Keuangan
2.1.2.1 Pengertian Rasio Keuangan
Untuk menilai kondisi keuangan dan prestasi pérasa, diperlukan

beberapa tolak ukur. Tolak ukur yang sering digamalkdalah rasio, yang
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menghubungkan dua data keuangan yang satu dengghayianya. James C. Van
Horne (2002:111) menuliskan bahwa :

Analisa dan interprestasi rasio dapat memberpamdangan yang lebih
baik tentang kondisi keuangan dan prestasi perasabagi para analis yang
ahli dan berpengalaman, dibandingkan analisis yanya didasarkan atas
data keuangan sendiri-sendiri yang tidak berberasic.

Rasio keuangan menurut Sofyan Syafri Harahap (2@p@&dalah “Angka
yang diperoleh dari hasil perbandingan dari satlgporan keuangan dengan pos
lainnya yang mempunyai hubungan yang relevan damfigian (berarti)”. Rasio-
rasio keuangan pada dasarnya disusun dengan memgggabungkan angka-
angka di dalam atau antara laporan rugi-laba deacae

Sehingga dari penjelasan dimuka dapat disimpuli@wa analisis rasio
adalah suatu analisis mengenai kondisi keuanganpoestasi perusahaan yang

beracuan kepada angka dari hasil perbandingansdaripos laporan keuangan

dengan pos lainnya.

2.1.2.2 Keunggulan Analisis Rasio
Menurut  Sofyan S. harahap (2006:298), analisisiorasiemiliki
keunggulan dibanding teknik analisis lainnya. Keguign tersebut adalah :

a. Rasio merupakan angka-angka atau ikhtisar statygilg lebih mudah
dibaca dan ditafsirkan;

b. Merupakan pengganti yang lebih sederhana darinmdsr yang disajikan

laporan keuangan yang sangat rinci dan rumit;

Mengetahui posisi keuangan di tengah industri lain;

Sangat bermanfaat untuk bahan dalam mengisi moddehpengambilan

keputusan dan model prediksi (Z-score);

e. Menstandarisisizeperusahaan;

Lebih mudah memperbandingkan perusahaan dengasapaan lain atau

malihat perkembangan perusahaan secara pefintik series”;

oo

-



24

g. Lebih mudah melihat tren perusahaan serta melakpkadiksi di masa
yang akan datang.

Jadi, analisis rasio lebih menekankan kepada kelrdeatan
penghitungan rasio yaitu mudah diinterprestasikam jdga sebagai alat prediksi

perusahaan.

2.1.2.3 Keterbatasan Analisis Rasio
Sofyan S. Harahap (2006:299) mengutarakan bahwalisisn rasio
memiliki beberapa keterbatasan, diantaranya:
a. Kesulitan dalam memilih rasio yang tepat dapat mdgan untuk
kepentingan pemakaian.
b. keterbatasan yang dimiliki akuntansi atau laporamakgan juga menjadi
keterbatasan teknik seperti ini :
1) Bahan perhitungan rasio atau laporan keuangan ianyak
mengandung taksiran dardgemeniyang dapat dinilai subjektif,
2) Nilai yang terkandung dalam laporan keuangan dsio r@dalah nilai
perolehar(cost)bukan harga pasar,
3) Klasifikasi dalam laporan keuangan berdampak padiarasio,
4) Metode pencatatan yang tergambar dalam standartaaisinbisa
diterapkan berbeda oleh perusahaan yang berbeda,
C. Jika data untuk menghitung rasio tidak tersediaanaknenimbulkan
kesulitan menghitung rasio.

d. Sulit jika data yang tersedia tidak singkron.
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e. Dua perusahaan dibandingkan bisa saja teknik dsar d&kuntansi yang
dipakai tidak sama. Oleh karenanya jika dilakukambpndingan bisa

menimbulkan kesalahan.

2.1.2.4 JenisRasio
Menurut Mamduh M. hanafi dan Abdul Halim (2005:;7@palisis rasio

bisa dikelompokkan ke dalam lima macam kategoriuya

1. Rasio Likuiditas, adalah rasio yang mengukur kemgnpperusahaan
memenuhi kewajiban jangka pendeknya.

2. Rasio Aktivitas, adalah rasio yang mengukur wejaana efektifitas
penggunaan asset dengan melihat tingkat aktiviseta

3. Rasio Solvabilitas, adalah rasio yang mengukjaufi mana kemampuan
perusahaan memenuhi kewajiban jangka panjangnya.

4. Rasio Pasar, adalah rasio yang melihat perkegaipanilai perusahaan
relatif terhadap nilai buku perusahaan

5. Rasio Profitabilitas, adalah rasio yang melikatmampuan perusahaan

menghasilkan laba (profitabilitas).

Disimpulkan dari penjabaran sebelumnya bahwa maagsalisis rasio
secara umum terklasifikasi menjadi rasio likuiditaktivitas, solvabilitas, pasar
dan profitabilitas. Kesemua macam analisis rasisetmit digunakan oleh

perusahaan untuk menilai kinerja perusahaan sgtaal.

2.1.2.5 Rasio Profitabilitas

Daya tarik utama bagi pemilik perusahaan (pemegaigm) dan para
calon investor dalam suatu perusahaan adalah aividiids. Dalam konteks ini
profitabilitas berarti hasil yang diperoleh melalisiaha manajemen terhadap dana

yang diinvestasikan pemilik dan investor. Semakimgdi tingkat laba atau
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profitabilitas yang diperoleh perusahaan akan miahgtkan semakin besar
deviden yang akan dibagikan dan sebaliknya.

Definisi rasio profitabilitas menurut Sofyan S.rellaap (2006:304) adalah

Rasio profitabilitas atau rentabilitas adalah &empuan perusahaan

mendapatkan laba melalui semua kemampuan, dan swyabg ada seperti
kegiatan penjualan, kas, modal, jumlah karyawamlgh cabang, dan
sebagainya. Rasio yang menggambarkan kemampuan sapean
menghasilkan laba disebut ju@@erating Ratio

Sedangkan menurut Mamduh M. Hanafi dan Abdul Ha{2005:85)
Rasio Profitabilitas adalah “Rasio yang mengukum&spuan perusahaan
menghasilkan keuntungan (profitabilitas) pada taigkenjualan, aset dan modal
saham tertentu".

Rasio profitabilitas menghubungkan dengan besammentu yaitu
penjualan maupun modal atau aktiva yang digunakankumenghasilkan laba.
Dalam memprediksi tingkat pengembalian investasiufee deviden dapat
digunakan NPM(Net Profit Margin) Lukman Syamsudin (2007:62) “NPM
merupakan rasio antara laba ber@®let Profit) yaitu penjualan setelah dikurangi
dengan seluruh expenses termasuk pajak dibandinglargan penjualan.
Semakin tinggi Net Profit Margin semakin baik omersuatu perusahaan”. Maka

kemampuan perusahaan untuk membayarkan deviderkisetmesar. Menurut

Lukman Syamsudin (2007:62) NPM diukur dengan mengan rumus :

Net Profit After Taxes
NPM = X 100%
Sales
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2.1.2.6 Rasio Likuiditas

Menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenuhijikew-
kewajiban jangka pendek. Rasio likuiditas dapakuliudengancash ratiodan
current ratia Perusahaan dalam membayar deviden memerlukaan akas
keluar, sehingga harus tersedia alat likuid yangipuSemakin tinggi likuiditas
yang dimiliki, perusahaan semakin mampu membayadde. Menurut Gill dan
Green (2003) yang diacu Adedeji (2005) menemukamwvbalikuiditas suatu
perusahaan mempunyai pengaruh positif demjailend Payout RatioMenurut
Munawir (2004:72) “rasio yang paling umum untuk mekur likuiditas adalah
menggunakan rasidancar (current ratio) rasio ini menunjukkan tingkat
keamanarimargin of safetykreditor jangka pendek, atau kemampuan perusahaan
untuk membayar hutang-huitang tersebut’”. Menurutsitdm dan Pudjiastuti
(dalam Munawir,1998:71):

Jika profitabilitas perusahaan meningkat maka p#kmakhirnya adalah
peningkatan profitabilitas pemegang saham. Sedakgiditas sangat
membantu bagi manajemen untuk mengecek efisienslamkerja yang
digunakan dalam perusahaan, juga penting bagi pEmegaham yang ingin
mengetahui prospek dari deviden di masa datang.

Menurut Husnan dan Pudjiastuti (2004:72), Currettiordiukur dengan

membandingkan aktiva lancar dengan kewajiban layear

Aktiva Lancar
Current Ratio = X 100%
Kewajiban Lancar




28

2.1.2.7 Rasio Leverage

Lukman Syamsudin (2007:89) menyatakan bahwa : “

Istilah leverage biasanya digunakan untuk menggdmhakemampuan
perusahaan untuk menggunakan aktiva atau dana ry@ngpunyai beban
tetap (fixed cost assets or fundsintuk memperbesar tingkat penghasilan
(return) bagi pemilik perusahaan.

Menurut Lukman Syamsudin (2007:89): "Di dalam mansgn keuangan

perusahaan pada umumnya dikenal tiga macam leveraige :

1.

Operating leverage didefinisikan sebagai kemampaansahaan di dalam
menggunakanfixed operating costuntuk memperbesar pengaruh dari
perubahan volume penjualan terhadap earning béfiteeest and taxes
(EBIT) Lukman Syamsudin (2007:107).

Financial leverage didefinisikan sebagai kemampparusahaan dalam
menggunakan kewajiban-kewajiban financial yangtrsyfa tetap untuk
memperbesar pengaruh perubahan EBIT terhadap peadaper lembar
saham biasa Lukman Syamsudin (2007:113).

Total Leverage didefinisikan sebagai kemampuan sa¢raan dalam
menggunakan biaya tetap, baik biaya-biaya tetapaspenaupun biaya
tetap financial untuk memperbesar pengaruh perubabl@ame penjualan
terhadap pendapatan per lembar saham biasa.

Rasio yang paling umum digunakan untuk rasio leyeiai adalah rasio

hutang terhadap ekuitaebt to Equity Ratio)adalah suatu upaya dalam

memperlihatkan dalam format lain, proporsi reldafi klaim pemberi pinjaman

terhadap hak kepemilikan dan digunakan sebagaankpgranan hutang (Lukman

Syamsudin 2007: 89).

Sutrisno (2004) menjelaskan bahwa

Semakin tinggi DER, maka komposisi hutang juga s$@madinggi,
sehingga akan berakibat pada semakin rendahnyankemaa perusahaan
untuk membayar deviden. Hal ini dikarenakan stnulgermodalan yang
lebih  tinggi dimiliki oleh hutang sehingga pihak magemen
memprioritaskan pelunasan hutang terlebih dahubelsen membayarkan
deviden.
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Menurut Husnan dan Pudjiastuti (2004:70) DER diukdengan

membandingkan total kewajiban dengan modal sendiri.

Total Kewajiban
DER = x 100%
Modal Sendiri

2.1.3 Kebijakan Deviden
2.1.3.1 Pengertian dan Tujuan Pembagian Deviden

Deviden adalah distribusi yang bisa berbentuk &k8ya lain, surat atau
bukti lain yang menyatakan utang perusahaan sepaggorsi dari jumlah saham
yang dimiliki oleh pemilik. Pengumuman deviden npakian salah satu informasi
yang akan direspon oleh pasar. Menurut Arifin (9004Pengumuman deviden
dan pengumuman laba pada periode sebelumnya adadafenis pengumuman
yang paling sering digunakan oleh para manajerkum@nginformasikan prestasi
dan prospek perusahaan”.

Dalam pembayaran deviden, perusahaan dapat mern@gurzentuk-
bentuk tertentu pembayaran deviden. Deviden dajmatyarkan dalam bentuk
deviden tunaicash dividend)deviden dalam bentuk aktiva yang ldproperty
dividend) deviden dalam bentuk surat utatmptes) ataupun deviden dalam
bentuk sahan(stock dividend).

Adapun tujuan dari pembagian deviden menurut Hustean Pudjiastuti

(2004 : 81) adalah sebagai berikut :
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a. Untuk memaksimumkan kemakmuran bagi para pemegsmgrs karena
tingginya deviden yang dibayarkan akan mempengdnantga saham.
b. Untuk menunjukkan likuiditas perusahaan. Dengan aydiikannya

deviden, diharapkan kinerja perusahaan dimata tovémgus dan dapat
diakui bahwa perusahaan mampu menghadapi gejolakoek dan
mampu memberikan hasil kepada investor.

C. Sebagian investor memandang bahwa resiko devidelaratebih rendah
dibanding resikaapital gain.

d. Untuk memenuhi kebutuhan para pemegang saham akalapatan tetap
yang digunakan untuk keperluan konsumsi.

e. Deviden dapat digunakan sebagai alat komunikaarambhanajer dan para

pemegang saham.

2.1.3.2 Teori Kebijakan Deviden

Kebijakan deviden(dividend policy) adalah suatu keputusan untuk
menentukan berapa besar bagian dari pendapatasapean akan dibagikan
kepada para pemegang saham dan akan diinvestdskalpali (reinvestment)
atau ditahan (retained) di dalam perusahaan. Cangertian tersebut, kebijakan
deviden didasarkan pada rentang pertimbangan agg@enkngan pemegang
saham di satu sisi dan kepentingan perusahaasi taisi.

Menurut Kolb (2001), kebijakan deviden pentingera dua alasan yaitu :
a. Pembayaran deviden akan mempengaruhi harga saham
b. Pendapatan yang ditahan (retained earning) biasaeyapakan sumber

tambahan modal sendiri yang terbesar dan terpennigk pertumbuhan

perusahaan.

Kedua alasan tersebut merupakan dua sisi kepentingmg agak
kontroversial. Agar kedua kepentingan tersebut dég@enuhi secara optimal
manajemen perusahaan seharusnya memutuskan seatmiaatih dan teliti

terhadap kebijakan deviden yang akan dipilih.
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Ada beberapa teori yang digunakan sebagai landdsam menentukan
kebijakan deviden untuk perusahaan. Sehingga ddpadikan pemahaman
mengapa suatu perusahaan mengambil kebijakan deuilgentu. Menurut
Sundjaja dan Barlian (2002:335) teori tersebutatdakbagai berikut :

a. Dividend irrelevance theory

Teoti yang dianjurkan oleh Madigliani-Miller (MM)ni menyatakan
bahwa kebijakan deviden tidak mempunyai pengaraik, terhadap harga saham
maupun biaya modalnya atau dapat dikatakan bahwagjaken deviden
sebenarnya tidak relevan.

b. Bird-in-the-hand theory

Teori ini dikemukakan oleh Myron Gordon dan Johmther yang
menyatakan bahwa biaya modal sendiri akan naik [ikadend Payout Ratio
(DPR) rendah. Hal ini dikarenakan investor lebirkesumenerima deviden
daripadacapital gains.

C. Tax preference theory

Adalah suatu teori yang menyatakan bahwa karenayadaajak terhadap
keuntungan deviden darapital gainsmaka para investor lebih menyulcapital
gainskarena dapat menunda pembayaran pajak.

Kebijakan dan keputusan deviden pada hakekatnyarakaentukan porsi
keuntungan yang akan dibagikan kepada pemeganghsaéia seberapa banyak
yang ditahan sebagaietained earning (Sarnat:1990). Perbandingan antara
deviden dan keuntungan merupakan rasio pembayaradeth (Dividend Payout

Ratio) atau presentase dari pendapatan yang akan dibaykdpada pemegang
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saham sebagacash dividend Semakin tinggi tingkat deviden yang akan
dibayarkan berarti semakin sedikit laba yang ddpahan(retained earning).

Dalam keputusan pembagian deviden, perusahaan harus
mempertimbangkan kelangsungan hidup dan pertumbpearsahaannya. Laba
yang dibagikan perusahaan pada umumnya tidak didwageluruhnya sebagai
deviden karena sebagian disisihkan untuk diinvéstaskembali atau sebagian
ditahan dalanretained earningBesar kecilnya deviden yang dibayarkan kepada
pemegang saham tergantung pada kebijakan devidsimgraasing perusahaan

sehingga pertimbangan manajemen sangat diperlukan.

2.1.3.3 Kontrovers kebijakan deviden

Kebijakan deviden masih merupakan masalah yang umelagg
perdebatan, karena terdapat lebih dari satu pehd@pebagai pendapat tentang
kebijakan deviden dikelompokkan menjadi tiga peadggaitu:
a. Deviden dibayar tinggi

Secara teoritis dengan menurunkan deviden makalalla ditahan akan
dapat diperbesar dan dapat digunakan untuk invedtiteam bentukeal assets
Namun pendapat ini berbeda dengan teori di atagligt sebab menginginkan
deviden dibagikan dalam jumlah yang besar, dengamsa bahwa harga saham
dipengaruhi oleh deviden yang dibayarkan (Gitosum@001:233). Argumentasi
tersebut mempunyai kesalahan dalam hal bahwa gextargpembayaran deviden
hanya dimungkinkan apabila laba yang diperoleh gadraan juga meningkat.

Perusahaan tidak bisa membagikan deviden yang madsar jika laba yang
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diperoleh tidak meningkat. Memang benar kalau @dragn mampu
meningkatkan pembayaran deviden karena peningkaben harga saham akan
naik. Meskipun demikian kenaikan harga saham tetsealah disebabkan
karena kenaikan laba bukanlah karena kenaikan peardradeviden. Juga tidak
benar kalau perusahaan harus membagikan semuadabgai deviden, hanya
karena perusahaan harus membagikan deviden sdiessanya. Laba dibenarkan
untuk ditahan, kalau dana tersebut bisa diinvdstasdan menghasilkan tingkat
keuntungan yang lebih besar dari biaya modalnyasribin dan Pudjiastuti
2004:384).
b. Kebijakan deviden tidak relevan

Pendapat ini menyatakalividend policy is irrelevantadi deviden dibagi
atau tidak, nilai kekayaannya akan sama. Dasar pendapat ini adalah
pemenuhan dana perusahaan deadtiernal financing Mereka yang menganut
pendapat ini mengatakan bahwa perusahaan bisansajagikan deviden yang
banyak atau sedikit, asalkan dimungkinkan menuakuiangan dana dari sumber
ekstern Jadi yang penting adalah apakah dana yang dipakgn untuk
membiayai berasal dari luar perusahaan (menerbgkftiam baru) ataukah dari
dalam perusahaan (menahan laba). Dampak keputessebiit sama saja bagi
kekayaan pemodal, atau keputusan deviden adalak televan (Husnan dan
Pudjiastuti 1996:386). Dalam Bringham (2001:198kjusilah kalangan
memperdebatkan bahwa kebijakan deviden tidak mewyspupengaruh baik
terhadap harga saham maupun terhadap biaya mod&epganjur utama dari

Teori ketidakrelevanan deviden adalah Merton Millen Franco Modigliani
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(MM). Mereka berpendapat bahwa Rasio pembayaramel®hanya merupakan
bagian kecil saja dari keputusan investasi perasal@embayaran deviden tidak
mempengaruhi kekayaan pemegang saham. Nilai suatusghaan hanya
ditentukan oleh kemampuan dasarnya untuk menghasilkba serta risiko
bisnisnya dengan kata lain nilai suatu perusahagamtung semata-mata
tergantung pendapatan yang dihasilkan oleh aktavabykan pada bagaimana
pendapatan tersebut dibagi di antara deviden denyang ditahan.
c. Deviden dibayar rendah

Ada dua argumentasi yang mendasari hal ini adsfieh pajak dan biaya
emisi(floating cost)

Pajak atascapital gain akan efektif jikacapital gaintersebut direalisir
(yang berarti saham tersebut dijual). Sedangkaakpagviden akan dibayarkan
saat deviden diterima. Berdasarkan argumen tersébuten seharusnya dibayar
rendah, karena menghemat pajak. Pada kenyataamrestor mempunyai tingkat
pajak yang beragam, sehingga efek pajak tidak diganeralisir untuk semua
investor (Mamduh M. Hanafi dan Abdul Halim 2004836

Jika perusahaan membayarkan deviden dan kemudiaerbitkan saham,
maka perusahaan akan mengeluarkan biaya emisi sdbiaga modal saham
eksternal lebih besar dibandingkan biaya modaftnatekarena biaya emisi, biaya
transaksi, dan biayanderpricingsaham. Karena itu perusahaan akan lebih baik

membayarkan deviden rendah sehingga tidak haruenmd@mn saham baru.
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2.1.3.4 Cash Deviden

Deviden yang paling umum dibagikan perusahaanahdhkentuk kas.
Yang perlu diperhatikan pimpinan perusahaan sebehembuat pengumuman
adanya deviden kas adalah apakah jumlah kas yaagnsshcukupi untuk
pembagian deviden tersebut.

Robert Ang (2004) menyatakan bahwa deviden toash dividend)
merupakan deviden yang dibayarkan dalam bentuk uangi. Sedangkan
deviden saham(stock dividend)merupakan deviden yang dibayarkan dalam

bentuk saham dengan proporsi tertentu.

214 Pengaruh Kinerja Keuangan dan Struktur Permodalan Terhadap

Pembayaran Cash Dividend

Perusahaan dalam menentukan kebijakan deviden pshgumpulkan
data yang dihasilnya dapat digunakan sebagai bpédimbangan pengambilan
keputusan. Salah satu data yang dapat membantu em&erb pertimbangan-
pertimbangan dalam menentukan keputusan tersel@ahadinerja keuangan.
Kinerja keuangan ini tercermin dari laporan keuangarusahaan yang dapat
dilihat dari profitabilitas, likuiditas dan Leveragerusahaan. Faktor-Faktor yang
berhubungan terhadap kebijakan deviden dapat difitk@si sebagai berikut:
a. Profitabilitas

Daya tarik utama bagi pemilik perusahaan (pemegaigm) dan para
calon investor dalam suatu perusahaan adalah abvidiids. Dalam konteks ini

profitabilitas berarti hasil yang diperoleh melalisiaha manajemen terhadap dana
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yang diinvestasikan pemilik dan investor. Semakesdn tingkat laba atau
profitabilitas yang diperoleh perusahaan akan miahgtkan semakin besar
deviden yang akan dibagikan dan sebaliknya. Thedod®78) yang diacu oleh
Florentina (2001) menemukan bahwa profitabilitasnpenyai pengaruh positif
dengandividend payout ratioUntuk memperoleh laba yang tinggi perusahaan
harus memiliki nilai saham yang cukup baik. Rasiofifabilitas adalah rasio
yang digunakan untuk mengukur efektifitas manajenteEndasarkan hasil
pengembalian dari penjualan investasi serta kemampyerusahaan
menghasilkan laba(profit) yang akan menjadi dasar pembagian deviden
perusahaan. Untuk memprediksi tingkat pengembathaestasi berupa deviden
dapat digunakan NPN§Net Profit Margin)Lukman Syamsudin (2007:62) “NPM
merupakan rasio antara laba ber@let Profit) yaitu penjualan setelah dikurangi
dengan seluruh expenses termasuk pajak dibandinglargan penjualan.
Semakin tinggi Net Profit Margin semakin baik oersuatu perusahaan”. Maka
kemampuan perusahaan untuk membayarkan deviderkisenesar.
b. Likuiditas

Menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenuhgjikan-
kewajiban jangka pendek. Rasio likuiditas dapakuliudengancash ratiodan
current ratia Rasio ini seringkali diukur dengan menggunakasiordancar
(Current Ratio), rasio ini mengukur seberapa jauh aktiva perusaldegrat
dipakai untuk memenuhi kewajiban lancarnya. Pemamahdalam membayar
deviden memerlukan aliran kas keluar, sehinggashtetsedia alat likuid yang

cukup. Semakin tinggi likuiditas yang dimiliki, pesahaan semakin mampu



37

membayar deviden. Menurut Gill dan Green (1993)gydiacu Adedeji (1998)
menemukan bahwa likuiditas suatu perusahaan merapygngaruh positif
dengardividend payout ratio

d. Pembiayaan (Leverage)

Di dalam manajemen keuangan perusahaan pada uraudikgnal tiga
macam leverage, yaitu : operating leverage, firsneverage, dan total leverage.
Adapun jenis rasio leverage yang digunakan dalamelgen ini adalaHinancial
leverage yang didefinisikan oleh Lukman Syamsud007:113) sebagai berikut :
“Financial leverage dapat didefinisikan sebagai &empuan perusahaan dalam
menggunakan kewajiban-kewajiban financial yang tsy@ tetap untuk
memperbesar pengaruh perubahan EBIT terhadap peadaper lembar saham
biasa”.Rasio yang paling umum digunakan untuk résierage ini adalah rasio
hutang terhadap ekuitaebt to Equity Ratio)adalah suatu upaya dalam
memperlihatkan dalam format lain, proporsi relaafi klaim pemberi pinjaman
terhadap hak kepemilikan dan digunakan sebagaaokpgranan hutang. Sutrisno
(2004) menjelaskan bahwa “Semakin tinggi DER, miasaposisi hutang juga
semakin tinggi, sehingga akan berakibat pada sema@idahnya kemampuan
perusahaan untuk membayar deviden”. Hal ini dikakan struktur permodalan
yang lebih tinggi dimiliki oleh hutang sehingga @i manajemen
memprioritaskan pelunasan hutang terlebih dahulbelsen  membayarkan
deviden. Maka menurut Sutrisno (2004) terdapat gergnegatif antardebt to

equity ratiodengardividend payout ratio.
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2.2 Kerangka Teoritis

Pasar modal (capital market) merupakan pasar umgdbagai instrumen
keuangan jangka panjang yang bisa diperjualbelikastrument-instrumen
keuangan yang diperjualbelikan di pasar modal sepaham, obligasi, waran,
right, obligasi konvertibel, dan berbagai produk tururiderivatif) seperti opsi
(put atau call).

Di dalam Undang-Undang Pasar Modal No. 8 Tahun 1¢@hgertian
pasar modal dijelaskan lebih spesifik sebagai kagigang bersangkutan dengan
Penawaran Umum dan Perdagangan Efek, perusahadic pabg berkaitan
dengan efek yang diterbitkannya, serta lembaga mlafesi yang berkaitan
dengan efek. Sementara menurut keputusan Mentaarigan RI No. 1548/1990,
Pasar Modal adalah suatu sisitem keuangan yanggéemeir, termasuk
didalamnya adalah bentuk-bentuk komersil atau senmrabaga-lembaga
perantara di bidang keuangan serta keseluruhatisueat berharga.

Pasar modal merupakan salah satu tempat untuk meleipelana, baik
dari dlaam maupun dari luar negeri, dimana terghokasi dana dari pihak yang
kelebihan dana kepada pihak yang membutuhkan d&teadiran pasar modal
memperbanyak pilihan sumber dana bagi perusahasam senambah pilihan
investasi, yang dapat juga diartikan kesempatamkuntemperoleh tambahan
dana bagi perusahaan semakin besar.

Para investor yang berinvestasi di pasar modal hienkiepentingan
untuk selalu memperoleh informasi agar dapat megiksieprospek perusahaan

di masa yang akan datang. Hal ini dapat diperolehgdn melihat laporan
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keuangan yang disajikan oleh perusahaan yang aérdatbursa efek. Adapun
pengertian dari laporan keuangan itu sendiri adaklthtan informasi keuangan
suatu perusahaan pada suatu periode akuntansi depaf digunakan untuk
menggambarkan kinerja perusahaan tersebut.

Unsur yang berkaitan secara langsung dengan perayugosisi keuangan
adalah aktiva, kewajiban, dan ekuitas. Sedangkaaruyang berkaitan dengan
pengukuran kinerja dalam laporan laba rugi adalehgpasilan dan beban.
Laporan posisi keuangan biasanya mencerminkan dgerhmsur laporan laba
rugi dan perubahan dalam berbagai unsur neraca.

Laporan keuangan juga menunjukkan apa yang teldbakudtian
manajemen atau pertanggungjawaban manajemen atabeisudaya yang
dipercayakan kepadanya. Pemakai yang ingin me#ipatyang telah dilakukan
atau pertanggungjawaban manajemen berbuat demikger mereka dapat
membuat keputusan ekonomi. Keputusan ini mencakupalnya, keputusan
untuk menahan atau menjual investasi mereka da@aosghaan atau keputusan
untuk mengangkat kembali atau mengganti manajemen.

Terkait dengan pilihan investasi bagi investor yamgmbeli saham
perusahaan, pada hakekatnya, bertujuan untuk memeteviden (bagian laba
setelah pajak yang dibagikan) dzapital gain(kenaikan harga saham). Keduanya
haruslah lebih besar atau paling tidak sama demgémrn (imbalan) yang
dikehendaki stockholders Kondisi inilah yang mendorong investor untuk
memiliki saham. Bagi emiten, penetapan kebijakandeés, secara teoritis selalu

bertujuan memaksimumkan kekayaan yang tercermima pegiga-harga saham
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yang tercatat di bursa efek. Dalam penelitian ite lakan fokus pada deviden
karena pemberian deviden merupakan salah satu koepiningkatan
kesejahteraan pemegang saham, dimegtarn merupakan indikator untuk
meningkatkan kesejahteraan para investor dan jegegang saham. Oleh karena
itu investor memiliki kepentingan untuk mampu meeddksi berapa besar
tingkat pengembalian investasi mereka.

Tingkat pengembalian investasi berupa deviden padan keuntungan
yang diberikan perusahaan penerbit saham atas ufgant yang dihasilkan
perusahaan. Biasanya deviden diberikan setelahyada@rsetujuan pemegang
saham dan dilakukan setahun sekali.

Agar investor berhak mendapatkan deviden, pemdeaebut harus
memegang saham untuk kurun waktu tertentu hinggark#éikan saham tersebut
diakui sebagai pemegang saham dan berhak mendapmhkalen. Deviden yang
diberikan perusahaan dapat berupa deviden tumagrdi pemodal atau pemegang
saham mendapatkan uang tunai sesuai dengan jumdt@msyang dimiliki dan
deviden saham dimana pemegang saham mendapatkah geham tambahan.

Kebijakan deviden menentukan pembagian laba anpmmbayaran
kepada pemegang saham dan investasi kembali paarsaMenurut Michelle
dan Megawati (2005) mengutip lkatan Akuntansi Irea (2002), bahwa
‘kebijakan deviden perusahaan tercermin dalam rgmmbayaran deviden
(Dividend Payout Ratio),dimana kebijakan deviden perusahaan merupakan
tingkat pengembalian investasi pada sisi invedtaba ditahar(return earning)

merupakan salah satu sumber dana paling pentindg nmémbiayai pertumbuhan
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perusahaan, sedangkan deviden merupakan arus kas dyaisihkan untuk
pemegang saham. Apabila perusahaan memilih mendragiaba sebagai
deviden, maka akan mengurangi laba yang ditahansdamjutnya mengurangi
total sumber dana intern atamternal financing.Sebaliknya, jika perusahaan
memilih untuk menahan laba yang diperoleh maka kepuan pembentukan
dana intern akan semakin besar. Besar kecilnyaddewang dibagikan kepada
pemegang saham tergantung dari kebijakan devidamgiaasing perusahaan,
karena tidak ada suatu ukuran tertentu dalam meke&mipembayaran deviden.
Return yang diperoleh dari kegiatan investasi ydregupa deviden
bukanlah hal yang mudah untuk diprediksi, karer@j&kan deviden merupakan
kebijakan yang sulit bagi manajemen perusahaanutkisan mengenai deviden
terkadang dikaitkan dengan keputusan pendanaarkeamusan investasinya.
Husnan dan Pudjiastuti (2004:198) menjelaskan balit@putusan untuk
membagi laba sebagai deviden ataukah menahannyak uhinvestasikan
kembali, merupakan keputusan yang masih mengunkangoversi’. Apabila
tidak diperhatikan kemungkinan adanya dana dari lmaka secara teoritis laba
dibenarkan untuk diinvestasikan kembali apabila atladipergunakan dan
menghasilkan tingkat keuntungan yang lebih tinggi Biaya modal sendiri. Jika
hasil pengembalian sama dengan pengembalian yaygrdikan, mereka akan
merasa indifferen antara penahanan laba dan devieelaliknya, jika hasil
pengembalian lebih kecil daripada hasil pengembalang disyaratkan, mereka

akan lebih suka jika deviden dibagikan. Oleh kargmamemang penting bagi
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seorang investor atau investor potensial untuk ntamemprediksi kebijakan
deviden perusahaan.

Tingkat pengembalian investasi berupa deviden bagestor dapat
diprediksi melalui rasio profitabilitas, likuiditasdan leverage (hutang) dari
perusahaan, Michelle dan Megawati (2005).

Alat prediksi yang pertama yaitu Rasio profitabsi adalah rasio yang
digunakan untuk mengukur efektifitas manajemen dmarkan hasil
pengembalian dari penjualan investasi serta kemampyerusahaan
menghasilkan laba(profit) yang akan menjadi dasar pembagian deviden
perusahaan. Rasio profitabilitas menghubungkan atergesaran tertentu yaitu
penjualan maupun modal atau aktiva yang digunakankumenghasilkan laba.
Dalam memprediksi tingkat pengembalian investasiufee deviden dapat
digunakan NPM(Net Profit Margin) Lukman Syamsudin (2007:62) “NPM
merupakan rasio antara laba ber®let Profit) yaitu penjualan setelah dikurangi
dengan seluruh expenses termasuk pajak dibandinglamgan penjualan.
Semakin tinggi Net Profit Margin semakin baik ogersuatu perusahaan”. Maka
kemampuan perusahaan untuk membayarkan devidelkiscoesar.

Selanjutnya yaitu rasio likuiditas, rasio ini mejukkan kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajiban-kewajiban gngkndek. Rasio
likuiditas dapat diukur dengacash ratiodan current ratia Perusahaan dalam
membayar deviden memerlukan aliran kas keluar, ngghi harus tersedia
likuiditas yang cukup. Semakin tinggi likuiditas nga dimiliki, perusahaan

semakin mampu membayar deviden. Menurut Gill da@e®r(2003) yang diacu
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Adedeji (2005) menemukan bahwa likuiditas suatuugenaan mempunyai
pengaruh positif dengaBividend Payout RatioMenurut Munawir (2004:72)
“rasio yang paling umum untuk mengukur likuiditatalah menggunakan rasio
lancar (current ratio) rasio ini menunjukkan tingkat keamar(amargin of safety)
kreditor jangka pendek, atau kemampuan perusahaik membayar hutang-
hutang tersebut”.

Kemudian rasio leverage, Lukman Syatimsy(2007:89) menyatakan
bahwa : “ Istilah leverage biasanya digunakan untekggambarkan kemampuan
perusahaan untuk menggunakan aktiva atau danarmgengpunyai beban tetap
(fixed cost assets or fundsihtuk memperbesar tingkat penghasileeturn) bagi
pemilik perusahaan”. Di dalam manajemen keuangamspbaan pada umumnya
dikenal tiga macam leverage, yaitu : operating fege, financial leverage, dan
total leverage. Adapun jenis rasio leverage yamgithkan dalam penelitian ini
adalahfinancial leverage yang didefinisikan oleh Lukman Syamsud(07:113)
sebagai berikut : “Financial leverage dapat didettan sebagai kemampuan
perusahaan dalam menggunakan kewajiban-kewajibeandial yang sifatnya
tetap untuk memperbesar pengaruh perubahan EBRadap pendapatan per
lembar biasa”.Rasio yang paling umum digunakankurdsio leverage ini adalah
rasio hutang terhadap ekuité3ebt to Equity Ratiopdalah suatu upaya dalam
memperlihatkan dalam format lain, proporsi reldafi klaim pemberi pinjaman
terhadap hak kepemilikan dan digunakan sebagaaokpgranan hutang. Sutrisno
(2004) menjelaskan bahwa “Semakin tinggi DER, miadaposisi hutang juga

semakin tinggi, sehingga akan berakibat pada semakidahnya kemampuan
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perusahaan untuk membayar deviden”. Hal ini dikakan struktur permodalan
yang lebih tinggi dimiliki oleh hutang sehingga @k manajemen
memprioritaskan pelunasan hutang terlebih dahwusb membayarkan deviden.

Hasil penelitian sebelumnya yang ditulis oleh AliyBrimandoko (2005)
“Pengaruh Likuiditas dan Profitabilitas Terhadap tURe Saham” yang
memfokuskan pada sektor Bank yang listing di BEAldn penelitian yang lain
yang ditulis oleh Nurhidayati (2006) “Analisis Fakifaktor yang Mempengaruhi
Deviden Kas” yang meneliti seluruh perusahaan ybstgng di BEI. Dalam
penelitian ini difokuskan pada Ramayana Lestarit@&anTbk. mengingat usaha
di  bidang retail semakin berkembang seperti pesaayat pada
Tempointeraktif.com yaitu sebagai berikutAsosiasi Pengusaha Ritel Indonesia
(Aprindo) memprediksi omzet sektor retail pada talmi bisa mencapai Rp 50
triliun, tumbuh 20 persen dari tahun sebelumnyasabRp 42 triliun”.

Kebijakan deviden perusahaan tergantung dari &edon masing-masing
perusahaan oleh karena itu, investor yang potersals bisa memprediksi
besarnya deviden yang akan mereka peroleh. Bekdasaraian tersebut, maka

kerangka pemikiran penelitian ini dapat digambars@magai berikut :
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Laporan Keuangan
Tahunan

Ramayana Lestari Sentosa

Tbk. periode 1997-2006

Analisa Laporan

Keuanga
\ 4 A\ 4
Kinerja Keuangan Struktur Permodalarr—
A4 A 4
Profitabilitas Likuiditas Leverage
(NPM) (CR) (DER)
Dividen Payout Ratio |,

(DPR)

Gambar 2.1
Kerangka Pemikiran Penelitian
2.3 Hipotesis
Menurut Sugiyono (2007:206), hipotesis merupakamaian sementara
terhadap rumusan masalah. Karena sifatnya masirerdgara, maka perlu
dibuktikan kebenarannya melalui data empiris yamngumpul.
Berdasarkan kerangka pemikiran di atas maka higoiesg diajukan

pada penelitian ini adalah : “Rasio Profitabilitdskuiditas dan Leverage
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berpengaruh Terhadapividend Payout Ratiobaik secara simultan maupun




