JURNAL BISNIS DAN AKUNTANSI ISSN: 1410 - 9875
Vol. 19, No. 1, Juni 2017, Him. 117-128 http://www.tsm.ac.id/JBA

PENGARUH DEBT TO ASSET RATIO , RASIO KAS,
SIZE, RETURN ON ASSET, GROWTH DAN KEPEMILIKAN
INSTITUSIONAL TERHADAP DIVIDEND PAYOUT RATIO PADA
SEKTOR PERBANKAN

STEVANIUS
STEVEN YAP

Trisakti School of Management
iusstevanius@gmail.com

Abstract: The purpose of this study is to analyze and obtain empirical evidence of
the effect of debt to asset ratio, cash ratio, size, return on assets, growth, and
ownership Institutional dividend payout ratio. The objects used in this study is the
banking sector listed in Indonesia Stock Exchange from the period 2008-2014.
The sample consisted of eight companies which have been selected by purposive
sampling method and analyzed using Eviews8 with multiple linear regression and
random effect models to test the hypothesis. This study shows that the debt to asset
ratio has an influence on the dividend payout ratio while the cash ratio, size, return
on assets, growth, and institutional ownership has no effect on the dividend
payout ratio. Overall, the independent variables have an effect simultaneously to
the dividend payout ratio.

Keywords: Dividend payout ratio, debt to asset ratio, cash ratio, size, growth, and
institutional ownership.

Abstrak: Tujuan penelitian adalah untuk menganalisis dan mendapatkan bukti
empiris pengaruh debt to asset ratio, rasio kas, size, return on asset, growth, dan
kepemilikan insititusional terhadap dividend payout ratio. Objek yang digunakan
dalam penelitian ini adalah sektor perbankan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia dari periode 2008-2014. Sampelnya terdiri dari 8 perusahaan dimana
dipilih dengan metode purposive sampling dan dianalisis menggunakan
Eviews8 dengan regresi linier berganda serta model random effect untuk menguji
hipotesis. Hasil penelitian memperlihatkan bahwa debt to asset ratio memiliki
pengaruh terhadap dividend payout ratio sementara rasio kas, size, return on asset,
growth, dan kepemilikan institusional tidak memiliki pengaruh terhadap dividend
payout ratio. Secara keseluruhan, variabel independen memiliki pengaruh secara
simultan terhadap dividend payout ratio.

Kata kunci: Dividend payout ratio, debt to asset ratio, rasio kas, ukuran perusahaan,
pertumbuhan, dan kepemilikan institusional.
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PENDAHULUAN

Pada umumnya kebijakan dividen me-
rupakan salah satu hal penting dalam keputusan
perusahaan. Tanpa adanya pendanaan, peru-
sahaan mungkin menghadapi hilangnya kesem-
patan mendapatkan investasi yang mengun-
tungkan. Perusahaan umumnya membutuhkan
dana untuk mengembangkan perusahaan.
Perusahaan mendapat dana secara internal
maupun eksternal. Mendapatkan dana secara
internal dimana kemampuan perusahaan untuk
mendapatkan laba. Mendapatkan dana secara
eksternal dimana perusahaan harus menarik
investor, agar investor menanamkan modal
kepada perusahaan. Umumnya investor mela-
kukan investasi bertujuan untuk memperoleh
pendapatan (dividend) dan selisih harga jual
saham terhadap harga beli (capital gain). Divi-
den yang dibagikan tersebut diharapkan dapat
meningkatkan kesejahteraan para pemegang
saham. Investor sebagai pemegang saham
berharap mendapatkan dividen yang besar atau
relatif stabil dari tahun ke tahun. Investor tidak
hanya melihat sisi return atau gain saja, tetapi
faktor risiko atas penanaman modal.

Investor biasanya menggunakan pende-
katan dasar yang disebut analisis fundamental
dan analisis teknikal untuk memutuskan membeli
atau menjual saham. Analisis fundamental
merupakan analisis yang didasarkan pada
kondisi yang ada pada saat ini, dan merupakan
analisis yang paling teliti namun juga lebih rumit
dibandingkan analisis teknikal.

Dividend Payout Ratio yaitu perbandingan
dividen yang dibayarkan dengan laba yang
tersedia bagi pemegang saham. Semakin tinggi
Dividend Payout Ratio yang ditetapkan peru-
sahaan, semakin kecil dana yang tersedia untuk
diinvestasikan kembali (Reinvestment) di dalam
perusahaan.

Masalah dari penelitian ini terdapat
perbedaan hasil penelitian sehingga hasilnya
belum jelas. Menurut Ooi (2001), menemukan

bahwa Dividend Payout Ratio ditentukan oleh
ukuran perusahaan (Size), aktiva (Asset), dan
struktur modal (Capital Structure). Rahayu (2003),
menemukan bahwa Insider Ownership, Share-
holder Dispersion, Growth dan Kepemilikan
Institusional memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap Dividend Payout Ratio, sedangkan
Size tidak memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap Dividend Payout Ratio. Afza (2010),
membuktikan bahwa kepemilikan manajerial,
kepemilikan individual, arus kas operasi, dan
size merupakan faktor-faktor penentu yang
paling signifikan dalam pembayaran dividen,
sedangkan leverage dan arus kas tidak signifikan
dalam menentukan pembayaran dividen peru-
sahaan.

Ukuran perusahaan memegang peranan
dalam menjelaskan dividend payout ratio peru-
sahaan. Perusahaan yang lebih besar cenderung
lebih matang dan mempunyai akses ke pasar
modal, sehingga mengurangi ketergantungan
pendanaan internal.

Faktor lain yang dapat mempengaruhi
kebijakan dividen juga berasal dari kepemilikan
institusional (Institutional Ownership) yaitu
kepemilikan saham yang dimiliki oleh institusi
lain seperti: perusahaan asuransi, bank, dan
institusi lainnya. Pada penelitian sebelumnya,
Afza (2010), menyimpulkan bahwa kepemilikan
manajerial, kepemilikan arus kas operasi dan
size merupakan faktor-faktor penentu yang
paling signifikan dalam pembayaran dividen,
sedangkan leverage dan sensitivitas arus kas
tidak secara signifikan dalam menentukan ting-
kat pembayaran dividen perusahaan. Berbeda
dengan Rahayu (2003), menemukan bahwa
Insider Ownership, Shareholder Dispersion,
Growth dan Kepemilikan Institusional memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap Dividend
Payout Ratio, sedangkan Size tidak memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap Dividend
Payout Ratio.
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Growth yaitu pertumbuhan perusahaan
yang ditandai dengan bertambahnya kapitalisasi
pasar, sales atau asset akan memberikan peng-
aruh yang positif terhadap efisiensi dana yang
dipegang oleh perusahaan sehingga menghasil-
kan pengembalian yang dapat digunakan kembali
untuk membayar dividen maupun mengembang-
kan operasi perusahaan. Perusahaan dengan
tingkat pertumbuhan penjualan dan laba yang
tinggi, cenderung membagikan dividen lebih
konsisten dibanding perusahaan yang tingkat
pertumbuhan penjualannya rendah, sehingga
pertumbuhan perusahaan akan berpengaruh
signifikan terhadap Dividend Payout Ratio.
Menurut Rahayu (2003), menyimpulkan bahwa
variable growth berpengaruh signifikan terhadap
Dividend Payout Ratio.

Cash Ratio merupakan ukuran yang lazim
digunakan untuk mengukur likuiditas, sehingga
Cash Ratio juga berpengaruh terhadap penda-
patan dividen. Cash ratio adalah “Rasio likuiditas
yang paling konservatif yang menghubungkan
uang kas perusahaan dan surat berharga dengan
pasiva lancar. (Sundjaja et al. 2013, 181).

Menurut Gitman and Zutter (2015,70)
institutional ownership merupakan “Investasi
profesional seperti bank, perusahaan asuransi,
reksadana, dan dana pensiun yang dibayar
untuk mengelola dan menahan sejumlah besar
efek atas nama orang lain.”

Objek yang dipilih merupakan perusahaan-
perusahaan pada sektor perbankan yang terdaf-
tar di BEI dikarenakan sektor tersebut memiliki
keunggulan dibandingkan dengan sektor bukan
keuangan lainnya.

Persentase Kapitalisasi Pasar Berdasarkan Industri
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Gambar 1 Persentase Kapitalisasi Pasar Berdasarkan Industri

Alasan yang digunakan dalam
penelitian ini bahwa persentase kapitalisasi
pasar berdasarkan industri, sektor perbankan
merupakan sektor unggulan dibandingkan dengan

sektor lainnya. Namun peneliti menemukan
alasan lain untuk membuktikan bahwa sektor
perbankan menarik untuk diteliti.
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Gambar 2 Pangsa Industri Perbankan

Dari gambar 2 di atas dapat diketahui
bahwa sektor perbankan merupakan sektor
unggulan berdasarkan jumlah aset perusahaan
dibandingkan dengan perusahaan keuangan
lainnya di Indonesia. Selain itu, berdasarkan
Persentase Volume Trading Saham Sektor Ke-

uangan pada tabel 1 di bawah menunjukkan
bahwa Sektor Bank mempunyai volume trading
saham terbesar selama 7 tahun, dengan nilai
berturut-turut dari tahun 2008-2014 yaitu 93,16%,
67,97%, 75,39%, 63,75%, 63,41%, 65,62%, 66,77%

Tabel 1 Persentase Volume Trading Saham Sektor Keuangan

Volume Trading Saham (%)

No Industry Classification
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
1 Bank 93,16 67,97 7539 63,75 6341 6562 66,77
2 Financial Institution 095 418 6,26 592 557 3838 201
3 Securities Company 099 355 3,15 1,65 504 435 593
4 Insurance 399 2181 1135 11,21 1798 0,93 349
5  Investment Fund/Mutual Fund 0 0 0 0 0 0 0
6 Others 091 249 385 17,46 8,01 2522 21,80
Total 100 100 100 100 100 100 100

Sumber : IDX Statistic 2008-2014
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Tabel 2 Persentase Kapitalisasi Pasar Sektor Keuangan

Market Capitalization (%)

No Finance Sectors 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
1 Bank 95,80 93,97 94,38 92,39 9258 92,78 93.04
2  Financial Institutions 1,40 2,00 245 262 1,87 2,08 1,78
3 Securities Company 0,57 0,39 0,30 0,31 0,61 0,97 0,67
4 Insurance 1,09 1,02 1,06 0,80 0,96 0,84 0,89
5 Investment Fund/Mutual Funds 0 0 0 0 0 0 0
6 Others 1,14 262 181 3,88 3,98 3,33 3,62

Total 100 100 100 100 100 100 100

Sumber : IDX Statistic 2008-2014

Berdasarkan Nilai Kapitalisasi Pasar
Sektor Keuangan pada tabel 1.2 di atas menun-
jukkan bahwa Sektor Perbankan memberikan
kontribusi nilai kapitalisasi terbesar dibanding-
kan dengan sektor keuangan lainnya.

Alasan peneliti menggunakan periode
2008-2014 dalam penelitian ini karena periode
tersebut didapatkan data terbanyak untuk dila-
kukan penelitian, yaitu terdapat delapan peru-
sahaan dengan periode tujuh tahun, sehingga
didapatkan data sebanyak lima puluh enam.

Berdasarkan hasil penelitian terdahulu
terdapat persamaan maupun perbedaan. Dengan
adanya perbedaan hasil penelitian tersebut
dapat terjadi karena beberapa alasan seperti,
perbedaan sampel dan periode penelitian,
interpretasi peneliti terhadap laporan keuangan
perusahaan atas variabel yang digunakan mau-
pun perbedaan metode penguijian yang ditempuh
oleh peneliti. Dengan demikian penelitian ini
menarik untuk dilakukan karena untuk menga-
nalisis berbagai perbedaan hasil penelitian sebe-
lumnya yang satu dengan yang lainnya tentang
faktor-faktor apa saja yang mempengaruhi
Dividend Payout Ratio.

Menurut Gitman and Zutter (2015, 630)
“Dividend payout ratio indicates the percentage
of each dollar earned that a firm distributes to
the owners in the form of cash. It is calculated
by dividing the firm’s cash dividend per share by
its earning per share.” Menurut teori ini, rasio
pem-bayaran dividen menunjukkan persentase

setiap uang tunai yang didistribusikan kepada
pemilik saham. Rasio ini dihitung dengan
membanding-kan dividen tunai per saham dan
laba per saham. Dividen ini di ambil dari laba
bersih yang diper-oleh oleh perusahaan pada
periode tertentu. Menurut Residual Theory of
Dividend, dividen yang dibayarkan perusahaan
harus dipandang sebagai jumlah yang tersisa
setelah semua peluang investasi didanai.

Menurut Gitman and Zutter (2015, 126)
Debt to Asset Ratio adalah “Measures the
proportion of total assets financed by the firm’'s
creditors”.Menurut Darmawi, Herman (2014, 36-
39), “yang termasuk liabilitas dalam perbankan
adalah rekening giro, tabungan, simpanan
berjangka, surat berharga yang diterbitkan,
pinjaman yang diterima, pinjaman subordinasi,
kewajiban sewa guna usaha, beban yang masi
harus dibayar, taksiran hutang pajak, kewajiban
lain, hak minoritas dalam anak perusahaan, dan
agio saham. Yang termasuk aset adalah kas,
rekening giro pada Bank Indonesia, rekening
giro pada Bank lain, rekening penempatan pada
bank lain, rekening surat berharga yang dimiliki,
rekening kredit yang diberikan, pendapatan yang
masih akan diterima, dan biaya yang dibayar
dimuka”.

Menurut Sundjaja, et al (2013, 181) cash
ratio adalah “Rasio likuiditas yang paling konser-
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vatif yang menghubungkan uang kas perusaha-
an dan surat berharga dengan pasiva lancar.”

Menurut Darmawi, Herman (2014, 36-38)
“yang termasuk liabilitas lancar dalam perbankan
adalah rekening giro, tabungan, dan kewajiban
segera lainnya”.

Sudarsi (2002) dalam Henny Ritha dan
Eko Koestiyanto “ukuran perusahaan adalah
logaritma natural dari total aktiva”.

Menurut Hartono (2013,392), “Pada da-
sarnya ukuran perusahaan dapat di ukur sebagai
logaritma dari total aktiva”.

Menurut Brown dan Relly (2012, 150),
“Ukuran suatu perusahaan dapat diukur dengan
melihat jumlah total ekuitas, total penjualan atau
total aktiva yang dimiliki oleh perusahaan ter-
sebut.” Dari teori-teori di atas dapat disimpulkan
bahwa Size merupakan ukuran besar atau ke-
cilnya suatu perusahaan yang dapat ditentukan
dari total aktiva, total ekuitas, dan total penjualan
yang dimiliki oleh perusahaan tersebut.

Menurut Cornett, et al (2015, 87) return
on asset adalah “Measures the overall return on
the firm’s assets, including financial leverage and
taxes”.

Menurut Sundjaja, et al (2013, 191) Return
on Asset adalah “ukuran keseluruhan keefektifan
manajemen dalam menghasilkan laba dengan
aktiva yang tersedia disebut juga hasil atas
investasi.”

Menurut Gitman and Zutter (2015, 130)
“Measures the overall effectiveness of manage-
ment in generating profits with its available assets,
also called the return on investment (ROI).”
Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa
Return on Total Asset mengukur kemampuan
perusahaan menghasilkan laba dengan menggu-
nakan total aset setelah perusahaan perusahaan

METODE PENELITIAN

Objek penelitian yang digunakan dalam
penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan

melakukan penyesuaian dengan biaya-biaya
untuk mendanai aset tersebut.

Menurut Ross, Westerfield, et al (2015,
68), “Jika penjualan tumbuh, aset juga harus
tumbuh, setidaknya dalam jangka panjang. Ke-
mampuan perusahaan untuk tumbuh tergantung
pada kegiatan keuangan perusahaan.”

Menurut Hartono (2013, 391), “Growth
didefinisikan sebagai penambahan (tingkat per-
tumbuhan) tahunan dari total aktiva.”

“Kepemilikan saham oleh investor institusi
seperti dana pensiun, reksadana, dana lindung
nilai, dan perusahaan asuransi umum memegang
sebagian besar saham suatu perusahaan”
(Madura 2012, 472)

“Kepemilikan institusional adalah kepemi-
likan saham oleh lembaga institusi seperti bank
komersial, asosiasi simpan pinjam, koperasi
kredit, dana pensiun, perusahaan asuransi jiwa,
reksadana.” (Brigham et al 2005, 47).

perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indo-
nesia (BEI) yang mempublikasikan laporan
keuangan tahunannya selama periode 2008-
2014. Pemilihan sampel penelitian dilakukan

122



ISSN: 1410 - 9875

Stevanius/Steven Yap

dengan teknik non-probability sampling, yaitu

metode purposive sampling. Menurut Sugiyono

(2014, 122), purposive sampling adalah teknik

sampel dengan pertimbangan tertentu. Oleh se-

bab itu, pertimbangan (kriteria) yang digunakan
untuk menentukan jumlah sampel yang diguna-
kan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Perusahaan harus terdaftar pada Bursa Efek
Indonesia selama kurun waktu 2008 — 2014.

2. Perusahaan yang dipilih adalah perusahaan
sektor perbankan.

3. Menerbitkan laporan keuangan secara ber-
turut-turut pada bursa efek selama periode
2008-2014.

4. Menerbitkan laporan keuangan dalam satuan
mata uang Rupiah (Rp).

5. Secara berturut-turut membagikan dividen
kas selama periode 2008-2014.

6. Objek penelitian memiliki informasi lengkap
mengenai variabel yang dibutuhkan dalam
penelitian.

7. Dividen yang dibagikan hanya dividen tunai.

Dividend Payout Ratio merupakan per-
sentase jumlah laba bersih yang tersedia bagi
pemegang saham biasa dan diberikan oleh per-
usahaan dalam bentuk uang tunai. Menurut
Gitman dan Zutter (2015, 630) menghitung
dividend payout ratio dirumuskan sebagali
berikut :

Dividend Payout Ratio = Cash Dividend per share
Earning per share

Debt to Asset Ratio merupakan rasio
antara total hutang baik hutang jangka panjang
maupun hutang jangka pendek terhadap total
aktiva. Menurut Gitman dan Zutter (2015, 126)
menghitung debt to asset ratio dirumuskan se-
bagai berikut:

Debt to Asset Ratio = Total Liabilities
Total Assets

Cash Ratio merupakan rasio yang digu-
nakan untuk menghitung likuiditas perusahaan.

Menurut Cornett, et al (2015, 78) menghitung
cash ratio dirumuskan sebagai berikut:

Cash Ratio = Cash + Marketable Securities
Current Liabilities

Size merupakan ukuran yang digunakan
untuk menentukan besar atau kecilnya suatu
perusahaan. Demikian rumus yang digunakan
menurut Henny Ritha dan Eko Koestiyanto
(2013) rumus yang digunakan adalah :

Size = Natural Log Total Asset

Return on Asset (ROA) menunjukkan
efektivitas perusahaan memanfaatkan dana
untuk kepentingan perusahaan. Demikian rumus
yang digunakan menurut Henny Ritha dan Eko
Koestiyanto (2013) rumus yang digunakan
adalah :

ROA = Net Income After Tax
Total Assets

Growth pada penelitian ini mengukur
perubahan positif maupun negatif dari aset,
profitabilitas atau sales yang di alami perusahaan
setiap tahunnya. Perusahaan yang baik memiliki
pertumbuhan secara positif. Demikian rumus
yang digunakan menurut Zahra Lashgari dan
Mousa Ahmadi (2014) rumus yang digunakan
adalah :

Growth it= & ASSET it
ASSET it-1

A ASSET it = ASSET it — ASSET it-1

Institutional Ownership merupakan per-
sentase kepemilikan saham oleh institusi
keuangan. Menghitung kepemilikan institusional
dirumuskan sebagai berikut :

Kepemilikan Institusional =

Jumlah Saham yang dimiliki institusi x 100 %
Jumlah saham beredar

123



Jurnal Bisnis Dan Akuntansi, Vol. 19, No. 1

Juni 2017

HASIL PENELITIAN

Penelitan  ini  menggunakan  data
keuangan dari tahun 2006 sampai dengan
tahun 2014 pada perusahaan telekomunikasi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, serta

data keuangan yang lengkap selama periode
penelitian. Dari kriteria di atas, maka total data
yang digunakan sebanyak 45.

Tabel 3 Hasil Statistik Deskriptif

DIVIDEND DEBT TO RETURN
PAYOUT ~ TOTALASSET  SIZE ON GROWTH 'Ngmg;g_"\l'QL gﬁ%g
RATIO RATIO ASSET
Mean 0.281980 0.873871 32.09009 0.018023  0.141995 0.513270 0.118366
Maximum 0.735200 0.939100 34.38217 0.034100  0.536200 0.909000 0.434300
Minimum 0.107000 0.762400 28.31268 0.000400  -0.055600 0.048200 0.022900
Std. Dev. 0.109921 0.041142 1.970230 0.008486  0.092671 0.257796 0.081457
Observations 56 56 56 56 56 56 56
Sumber: Hasil Pengolahan Eviews 8
Tabel 4 Hasil Uji t
Model B T Prob Kesimpulan
DAR 0.941646 2.590952 0.0123  Ho dapat ditolak
SIZE 0.012181 1.383473 0.1722  Ho tidak dapat ditolak
ROA -3.786200  -1.880909 0.0654  Ho tidak dapat ditolak
GROWTH  -0.275650  -1.607605 0.1138  Ho tidak dapat ditolak
KEP_INST 0.023955 0.352794 0.7256  Ho tidak dapat ditolak
CASH R 0.157653 0.849215 0.3995  Ho tidak dapat ditolak

Sumber: Hasil pengolahan Eviews8
Dependent Variable: DPR

Hasil penelitian menunjukkan bahwa debt
to asset ratio memiliki nilai t statistic lebih besar
dari t table atau t kritis (2.590952> 2.0049),
sehingga nilai t statistic berada di region of
rejection dan dapat disimpulkan bahwa Ho ditolak.
Kesimpulan ini didukung oleh nilai probabilitas
debt to asset ratio, yaitu sebesar 0.0123 yang
lebih kecil dari nilai a (0.0123 < 0.05). Hal ini
berarti Ho ditolak, sehingga dapat disimpulkan
bahwa terdapat pengaruh debt to asset ratio
terhadap dividend payout ratio pada sektor per-
bankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2008 — 2014.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa
size memiliki nilai t statistic lebih kecil dari t table
atau t kritis (1.383473< 2.0049), sehingga nilai t
statistic berada di region of acception dan dapat
disimpulkan bahwa Ho tidak dapat ditolak.
Kesimpulan ini didukung oleh nilai probabilitas
size, yaitu sebesar 0.1722 yang lebih besar dari
nilai a (0.1722 >0.05). Hal ini berarti Ho tidak
dapat ditolak, sehingga dapat disimpulkan
bahwa tidak terdapat pengaruh size terhadap
dividend payout ratio pada sektor perbankan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2008 — 2014.
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Hasil penelitian menunjukkan bahwa
return on asset memiliki nilai t statistic lebih kecil
dari t table atau t kritis (-1.880909 < - 2.0129),
sehingga nilai t statistic berada di region of
acception dan dapat disimpulkan bahwa Ho tidak
dapat ditolak. Kesimpulan ini didukung oleh nilai
probabilitas return on asset, yaitu sebesar 0.0654
yang lebih besar dari nilai a (0.0654> 0.05). Hal
ini berarti Ho tidak dapat ditolak, sehingga dapat
disimpulkan bahwa tidak terdapat pengaruh
return on asset terhadap dividend payout ratio
pada sektor perbankan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2008 — 2014.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa
growth memiliki nilai t statistic lebih kecil dari t
table atau t kritis (-1.607605 < -2.0129), sehing-
ga nilai t statistic berada di region of acception
dan dapat disimpulkan bahwa Ho tidak dapat
ditolak. Kesimpulan ini didukung oleh nilai
probabilitas growth, yaitu sebesar 0.1138 yang
lebih besar dari nilai a (0.1138 > 0.05). Hal ini
berarti Ho tidak dapat ditolak, sehingga dapat
disimpulkan bahwa tidak terdapat pengaruh
growth terhadap dividend payout ratio pada
sektor perbankan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2008 - 2014.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa
institutional ownership memiliki nilai t statistic
lebih kecil dari t table atau t kritis (0.352794 <
2.0129), sehingga nilai t statistic berada di region
of acception dan dapat disimpulkan bahwa Ho
tidak dapat ditolak. Kesimpulan ini didukung
oleh nilai probabilitas institutional ownership,
yaitu sebesar 0.7256 yang lebih besar dari nilai
a (0.7256 > 0.05). Hal ini berarti Ho tidak dapat
ditolak, sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak
terdapat pengaruh institutional ownership terha-
dap dividend payout ratio pada sektor perbankan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2008 — 2014.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa
cash ratio memiliki nilai t statistic lebih kecil dari
t table atau t kritis (0.849215< 2.0049), sehingga
nilai t statistic berada di region of acception dan
dapat disimpulkan bahwa Ho tidak dapat ditolak.

Kesimpulan ini didukung oleh nilai probabilitas
cash ratio, yaitu sebesar 0.3995 yang lebih
besar dari nilai a (0.3995 > 0.05). Hal ini berarti
Ho tidak dapat ditolak, sehingga dapat disimpul-
kan bahwa tidak terdapat pengaruh cash ratio
terhadap dividend payout ratio pada sektor per-
bankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2008 — 2014.

PENUTUP

Berdasarkan hasil penelitian dapat di
simpulkan sebagai berikut : Debt to Asset Ratio
berpengaruh terhadap dividend payout ratio
pada sektor perbankan. Hasil pene-litian ini
tidak konsisten dengan penelitian yang
dilakukan  oleh  Puspita (2009) vyang
menyatakan  tidak  berpengaruh  secara
signifikan terhadap dividend payout ratio.
Tetapi konsisten dengan hasil penelitian yang
dilakukan oleh Ritha dan Koestiyanto (2013)
yang menyatakan bahwa terdapat pengaruh
secara signifikan terhadap dividend payout ratio.
Menurut Henny Ritha dan Eko Koestiyanto
(2013) bahwa dengan total hutang atau
Leverage yang lebih besar memberikan
manfaat berupa menambah pendapatan bagi
pemegang saham.

Size tidak berpengaruh terhadap
dividend payout ratio pada sektor perbankan.
Hasil penelitian ini konsisten dengan Tania
(2014). Menurut Tania (2014), hal ini dikarena-
kan dalam perekonomian yang mulai membaik
tahun 2009-2012, baik perusahaan kecil maupun
perusahaan besar akan lebih ber-orientasi pada
pengembangan usaha guna memperluas pasar.
Serta kondisi ekonomi sangat mempengaruhi
operasional dan lebih mengutamakan bahan
operasional tersebut dibandingkan devidennya.
Demikian grafik perekonomian Indonesia tahun
2009-2012. Meskipun kondisi ekonomi dunia
masih pe-nuh dengan risiko, ekonomi Indonesia
dapat tumbuh di atas 6 persen.
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Gambar 3 Pertumbuhan GDP Indonesia tahun 2004 — 2012

Return on Asset tidak berpengaruh
terhadap dividend payout ratio pada sektor
perbankan. Hasil penelitian ini tidak konsisten
dengan penelitian yang dilakukan oleh Marlina

dan Danica (2009) vyang menyatakan
berpengaruh secara signifikan terhadap
dividend payout ratio, tetapi konsisten

dengan penelitian yang dilakukan oleh Anil and
Kapoor (2008), yang menyatakan bahwa
tidak ada pengaruh secara signifikan terhadap
dividend payout ratio. Meskipun profitabilitas
memiliki korelasi positif terhadap deviden, tetapi
bukan  menjadi  faktor penentu  dalam
pembayaran deviden atau pengaruh-nya tidak
signifikan.

Growth tidak berpengaruh terhadap
dividend payout ratio pada sektor perbankan.
Hasil penelitian ini  konsisten dengan
penelitian yang dilakukan oleh Marietta
(2013), Tania (2014). Menurut Tania (2014),
Asset Growth sering dialokasikan untuk
kegiatan operasional sehingga banyak asset

perusahaan ditahan dan tidak berpengaruh
terhadap deviden.

Institutional Ownership tidak
berpengaruh terhadap dividend payout ratio
pada sektor perbankan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia. Hasil penelitian ini konsisten
dengan penelitian yang dilakukan oleh
Suprihati (2015) dan Amidu and Abor (2006).
Semakin  tinggi  persentase  kepemilikan
institusional ~ semakin  rendah  rasio
pembayaran deviden. Perusahaan
membayar deviden untuk menghindari biaya
yang terkait dengan agency cost.

Cash Ratio tidak berpengaruh
terhadap dividend payout ratio pada sektor
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia. Hasil ini  konsisten dengan
penelitian Hendrianto (2013), dan Suprihati
(2015). Menurut Suprihati (2015), hal ini terjadi
jika cash ratio dari operasi perusahaan
meningkat maka dividend payout ratio menurun.
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