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ABSTRAK

Silvia Anggraini, 2012; Pengaruh Laba Akuntansi, Arus Kas Operasi dan
Ukuran Perusahaan Terhadap Dividen Tunai Pada Perusahaan Manufaktur yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).Pembimbing (I) ; Yunika Murdayanti,
SE, M.Si (1) Dra. Etty Gurendrawati, M.Si, Ak.

Penelitian ini bertujuan untuk membuktikan pengaruh antara laba
akuntansi (X1), arus kas operasi (X2) dan ukuran perusahaan (X3) terhadap
dividen tunai (Y).

Populasi dalam penelitian ini adalah 149 perusahaan dari kategori
Manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2008, 2009 dan 2010 (time series).
Pemilihan sampel dilakukan dengan menggunakan teknik purposive sampling
dan Dberdasarkan kriteria yang digunakan terpilih 15 perusahaan. Analisis
data yang digunakan adalah regresi linier berganda untuk mengetahui pengaruh
variabel independen terhadap variabel dependen dan uji asumsi klasik untuk
mengetahui adanya tidaknya hubungan antara variabel —variabel dependen
dengan variabel independen.

Hasil pengujian menunjukkan bahwa laba akuntansi dan ukuran
perusahaan berpengaruh signifikan terhadap dividen tunai sedangkan arus kas
operasi tidak berpengaruh signifikan terhadap dividen tunai.

Kata kunci: laba akuntansi, arus kas operasi, ukuran perusahaan, dividen tunai.



ABSTRACT

Silvia Anggraini, 2012; The Influence of Accounting Income, Operating
Cash Flow and Company Size on Cash Dividend of the Manufacturing
Companies which listed in Indonesia Stock Exchange (IDX). Supervisor (1)
Yunika Murdayanti, SE, M.Si (I1) Dra. Etty Gurendrawati, M.Si, Ak.

The purpose of this research is to prove The Influence of Accounting
Income (X1), Operating Cash Flow (X2) and Company Size (X3) on on Cash
Dividend (Y).

The population of this research are 149 IDX listed—categorizing—
Manufacturing Companies in 2008, 2009, and 2010 (time series). Samples are
voted by using purposing sampling technique and are chosen 15 companies by
such criteria. Writer uses the analysis of multiple linier regretion to perceive the
influence of independent variable on dependent variable and classical test
assumption to explore the existence of dependent and independent variable.

This test shows that accounting income and Company Size significantly
affects to cash dividend, whereas the operating cash flow do not significantly
affect to cash dividend.

Key words: accounting income, operating cash flow, company size, cash
dividend.
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PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Pasar Modal Indonesia memiliki peran penting dalam memobilisasi dana
sebagai salah satu sumber memperoleh dana dan investasi. Dana merupakan
sumber daya yang penting bagi setiap perusahaan. Sehubungan dengan itu
perusahaan menghadapi masalah mengenai bagaimana memperoleh dana,
menggunakannya, dan mengembalikan dana yang diperoleh dengan suatu tingkat
pengembalian yang dapat memuaskan pihak pemberi dana.

Dalam menjalankan suatu perusahaan sangat diperlukan pendanaan yang
cukup besar. Dikarenakan perusahaan setiap kali melakukan kegiatan
membutuhkan dana. Selain itu tujuan yang harus ingin dicapai oleh setiap
perusahaan itu adalah meningkatkan kekayaan sehingga perusahaan dapat
memberikan penghasilan yang maksimal kepada pemiliknya. Oleh karena itu
perusahaan senantiasa dihadapkan pada masalah mengenai bagaimana perusahaan
memperoleh dana, menggunakannya, dan mengembalikan dana tersebut sesuali
dengan tingkat pengembalian yang dapat memuaskan para investor.

Ada beberapa alternatif pendanaan yang dapat dilakukan oleh perusahaan.
Salah satunya adalah dengan melakukan penerbitan dan penjualan saham ke
public. Dengan cara itu para investor dapat menanamkan dananya ke perusahaan

tersebut dengan cara membeli sahamnya. Selain itu para investor juga dapat



memperoleh keuntungan melalui pembagian deviden yang diberikan dari saham
yang dimilikinya.

Bagi pemegang saham, pemberian dividen oleh perusahaan merupakan hal
yang penting selai pertumbuhan perusahaan. Keputusan untuk memberikan
dividen kepada pemegang saham melibatkan dua pihak yang saling berbeda
kepentingan yaitu perusahaan dan pemegang saham. Perusahaan ingin agar laba
yang dibagikan sebagai dividen dalam jumlah yang kecil sehingga sebagian besar
laba dapat ditahan dalam perusahaan, agar dana yang tersedia untuk investasi
menjadi lebih besar. Namun di pihak lain pemegang saham ingin memperoleh
dividen yang besar.

Kondisi yang terjadi pada perusahaan-perusahaan manufaktur yang terdaftar
pada Bursa Efek Indonesia adalah banyaknya perusahaan yang tidak membagikan
dividennya khususnya dalam bentuk tunai, padahal sebagian besar perusahaan
manufaktur tersebut memperoleh laba. Bahkan pada beberapa perusahaan tidak
teratur setiap tahun membagikan dividennya pada pemegang saham. Selain itu,
jumlah populasi perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) relative lebih besar dibandingkan dengan jenis perusahaan lain, sehingga
memungkinkan perolehan jumlah sampel lebih besar pula. Perbedaan lain
penelitian ini dengan penelitian sebelumnya terletak pada tahun penelitian yang
digunakan.

Sedangkan dari sisi emiten, kebijakan dividen sangat penting bagi mereka,
apakah sebagian keuntungan perusahaan akan lebih banyak digunakan untuk

membayar dividen dibanding retained earning atau sebaliknya. Ada beberapa



penelitian antara lain Litner (1961) mengemukakan bahwa perusahaan hanya akan
menaikkan dividen bila manajemen berkeyakinan bahwa earnings atau laba
perusahaan akan naik. Miller dan Modigliani (1961) yang dikutip Bernatzi et al.
secara eksplisit mengemukakan bahwa dividen dapat memberikan informasi
tentang cash flows di masa yang akan datang.

Perusahaan membayar dividen kepada pemegang saham tergantung dari
kebijaksanaan masing-masing perusahaan. Dari segi perusahaan, perusahaan
membagikan dividen kepada para investor memerlukan pertimbangan yang
mendalam karena perusahaan juga memikirkan kelangsungan hidup dan
pertumbuhan perusahaan. Oleh karena itu, sebagian laba yang diperoleh akan
ditahan sebagai laba ditahan dan sisanya akan dibagikan sebagai dividen.

Arus kas yang digunakan untuk membayar dividen umumnya berasal dari
arus kas operasi, karena arus kas inilah yang berasal dari kemampuan perusahaan
sendiri. Arus kas operasi dapat digunakan untuk membayar dividen, membayar
hutang atau ekspansi. Arus kas yang digunakan dalam penelitian ini adalah arus
kas dari kegiatan operasi.

Nilai perusahaan dapat ditentukan dengan mendiskontokan nilai-nilai laba
atau aliran kas operasional di masa depan menjadi nilai sekarang. Laba dan kas
yang diperoleh perusahaan dapat ditahan sebagai sumber dana internal untuk
memacu pertumbuhan dan memperbesar ukuran perusahaan atau dibagikan dalam
bentuk dividen.

Pendapatan atas dividen dan capital gain dibanyak Negara menjadi objek

kena pajak. perluasan operasi perusahaan, maka investor dapat menunda realisasi



capital gain dan pembayaran pajaknya karena sejumlah uang yang dibayarkan di
masa datang mempunyai nilai yang lebih rendah daripada sejumlah uang yang
diterima sekarang maka penundaan pembayaran pajak menyediakan keuntungan
dari capital gain disbanding dengan dividen.

Meskipun, tidak ada hukum yang mengharuskan perusahaan untuk
membayar dividen kepada pemegang saham biasa meskipun perusahaan dalam
kondisi laba, namun terdapat cukup bukti bahwa perusahaan memutuskan suatu
target pembayaran dividen sebagai suatu persentase dari laba bersih atau aliran
kas operasional bersih. Dewan komisaris dapat meningkatkan, mengurangi, atau
menghilangkan pembayaran dividen. Dengan demikian pembagian dividen
kepada pemegang saham adalah fleksibel tetapi perusahaan biasanya akan
menjaga aliran kas operasional dividen dan meningkatkan pembayaran dividen
ketika perusahaan mengalami peningkatan dalam laba.

Berdasarkan latar belakang diatas, penulis termotivasi untuk melakukan
penelitian ini. Penelitian ini adalah menguji kembali penelitian sebelumnya
apakah pengaruh dan hubungan antara laba akuntansi, arus kas operasi, dan
ukuran perusahaan terhadap dividen kas yang dibagikan perusahaan. Sehingga
penelitian ini diberi judul : Pengaruh Laba Akuntanssi, Arus Kas Operasi, Dan
Ukuran Perusahaan Terhadap Dividen Kas Pada Perusahaan Manufaktur Yang

Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2008-2010.



1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang diatas maka perumusan masalah dalam
penelitian ini adalah sebagai berikut :
1. Apakah terdapat pengaruh laba akuntansi terhadap dividen kas pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?
2. Apakah terdapat pengaruh arus kas operasi terhadap dividen kas pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia ?
3. Apakah terdapat pengaruh ukuran perusahaan terhadap dividen kas pada

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia ?

1.3 Tujuan Penelitian
Berdasarkan permasalahan yang telah di rumuskan di atas, maka tujuan
penelitian ini adalah :
1. Untuk mengetahui pengaruh laba akuntansi terhadap dividen kas pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
2. Untuk mengetahui pengaruh arus kas operasi terhadap dividen kas pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
3. Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap dividen kas pada

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

1.4 Manfaat Penelitian
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan banyak manfaat bagi

pihak-pihak yang bersangkutan, antara lain :



1. Bagi Penulis
Agar dapat memperdalam pengetahuan dan wawasan di bidang akuntansi,
khususnya mengenai pengaruh dari laba akuntansi, arus kas operasi, dan
ukuran perusahaan terhadap dividen kas pada perusahaan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI).

2. Bagi Pembaca
Agar dapat menjadi referensi dan tambahan informasi untuk penelitian
selanjutnya.

3. Bagi investor
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi dasar pertimbangan dalam mengambil
keputusan apakah ingin membeli, menjual, menahan saham dengan harapan
dividen kas yang diberikan menggunakan laba akuntansi.

4. Bagi perusahaan
Hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan perusahaan
dalam membagikan jumlah dividen kepada investor dimasa yang akan datang

agar investor termotivasi untuk menanamkan modalnya di perusahaan.



BAB |1

KAJIAN PUSTAKA, KERANGKA PEMIKIRAN, DAN HIPOTESIS

2.1 Kajian Pusataka
2.1.1 Definisi Dividen

Tidak semua laba yang diperoleh perusahaan dibagikan kepada
pemegang saham. Laba yang ditahan perusahaan disebut laba ditahan
(Retained Earning) dan laba yang dibagikan kepada investor disebut
dividen. Laba vyang diperoleh perusahaan pada dasarnya dapat
diinvestasikan kembali sebagai penambahan aktiva untuk kegiatan
operasional, membeli surat berharga, melunasi hutang atau membagikan
kepada pemegang saham, atau lebih dikenal dividen.

Smith dan Skousen (1997:155) menyatakan bahwa dividen adalah
pembagian laba kepada para pemegang saham perusahaan sebanding
dengan jumlah saham yang dipegang oleh masing-masing pemilik.

Pengertian dividen menurut Horngren (2006) adalah distribusi kas
kepada para pemegang saham jika perusahaan memiliki kas yang cukup dan
operasi bisnis korporasi yang menguntungkan.

Dividen kas adalah bagian laba usaha yang dibagikan kepada
pemegang sahamnya dalam bentuk uang tunai. Sebelum dividen dibagikan,
perusahaan harus mempertimbangkan ketersediaan dana untuk membayar
dividen. Jika suatu perusahaan memilih untuk membagi dividen dalam

dividen kas, itu berarti pada saat dividen akan dibagikan kepada pemegang



sahamnya, peusahaan memiliki uang tunai dalam jumlah yang cukup. Hal
ini yang perlu diketahui bahwa, dividen tunai tidak dibagikan pada saham
treasuri.

Distribusi laba dalam bentuk kas oleh sebuah korporasi kepada
pemegang sahamnya disebut sebagai dividen tunai ( cash dividend ).
Walaupun dividen itu dapat dibayarkan dalam bentuk aktiva lainnya, namun
dividen tunai merupakan bentuk yang paling umum.

Biasanya sebuah korporasi harus memenuhi tiga kondisi terlebih
dahulu agar dapat membayar dividen tunai;

1) Laba ditahan yang mencukupi.
2)  Kas yang memadai.

3) Tindakan formal dari dewan komisaris.

2.1.1.1 Pembagian Dividen

Hal-hal yang penting diperhatikan berkaitan dengan prosedur
pembagian dividen, diantaranya:
1) Tanggal Pengumuman (Declaration date)

Tanggal pengumuman adalah tanggal dimana dewan direksi
mengumumkan dividen. Pada tanggal ini, pembayaran dividen
akan merupakan kewajiban yang legal dari korporasi.

2) Tanggal Pencatatan (Date of record)

Tanggal pencatatan adalah tanggal dimana pemegang saham

berhak menerima dividen. Jika daftar yang dimiliki perusahaan

menyatakan pemegang saham sebagai seorang pemilik pada



tanggal hari ini, maka pemegang saham tersebut akan menerima

dividen.

3) Tanggal ex-dividend date

Tanggal ex-dividend date adalah tanggal dimana hak atas
dividen lepas dari saham. Hak atas dividen lepas dari saham sampai
4 hari sebelum tanggal pengumuman. Pengertiannya, pada 4 hari
sebelum tanggal pengumuman, hak atas dividen tidak lagi pada
saham dan penjual bukan lagi pemilik saham tersebut, yang

seharusnya orang yang akan menerima dividen.

4) Tanggal Pembayaran dividen (Date of payment)
Tanggal pembayaran dividen merupakan tanggal dimana
perusahaan akan membayarkan dengan membagikan cheque

dividen kepada pemegang saham.

2.1.1.2 Bentuk Dividen

1) Dividen Tunai
Dividen tunai adalah distribusi kas kepada pemegang saham
dalam bentuk tunai atau cash. Bagi perusahaan, dividen tersebut
mengurangi akun laba ditahan dan kas. Bagi investor, dividen tunai
tersebut menghasilkan kas dan dicatat sebagai pendapatan dividen
(dividen revenue). Dividen tunai diambil dari laba bersih

perusahaan setelah diperhitungkan dengan pajak.
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Ada 2 bentuk dividen tunai yaitu dividen yang dibagikan
secara berkala (regular dividend) yang umumnya dibagikan selama
tiga atau enam bulan dan exstra dividen yang dibagikan oleh
perusahaan jika mempunyai laba yang fluktuatif dan digunakan
untuk meningkatkan informasi kepada pasar mengenai potensi
masa depan perusahaan.

2) Dividen Properti

Distibusi kepada pemegang saham yang tertuang dalam
bentuk aktiva selain kas biasanya disebut sebagai dividen properti.
Sering kali aktiva yang di distribusikan adalah efek dari perusahaan
lain yang dimiliki oleh perusahaan. Dengan demikian perusahaan
mentransfer kepada pemegang saham kepemilikannya di
perusahaan lain dalam efek tersebut. Dividen properti sering kali
dilakukan di perusahaan tertutup.

3) Dividen Saham

Dividen saham adalah pembayaran dividen dalam bentuk
tambahan saham, bukan dalam bentuk uang tunai kepada para
pemegang saham. Bila perusahaan membagikan dividen saham
maka cashflows tidak terjadi tetapi yang terjadi hanya transaksi
pembukuan guna memindahkan sejumlah uang dari perkiraan laba
yang ditahan kepada perkiraan modal saham biasa yang disetor.

Dividen saham yang kurang dari 20% - 25% dari jumlah

lembar saham yang beredar disebut sebagai dividen saham dalam
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jumlah kecil (small stock dividend). Dividen saham yamg
menerbitkan lebih dari 20% - 25% disebut dividen saham dalam
jumlah besar (large stock dividend).
4) Dividen Likuidasi

Dividen likuidasi (liquidating dividend) adalah suatu
pembagian yang mencerminkan suatu pengembalian kepada
pemegang saham atas sebagian modal disetor. Jika dividen tunai
merupakan pendapatan dan dicatat dengan mengurangi laba
ditahan, maka dividen likuidasi juga merupakan pengembalian atas
investasi. Dividen likuidasi dicatat dengan cara mengurangi Agio

saham.

2.1.1.3 Kebijakan Dividen
Menurut Sawir (2004:138) kebijakan dividen adalah kebijakan

untuk memutuskan apakah laba akan dibayarkan sebagai dividen atau

ditahan untuk reinvestasi dalam perusahaan.

Ada beberapa kebijakan dividen yang dapat dilakukan antara lain:

1. Kebijaksanaan Dividen yang stabil

Walaupun dalam satu tahun korporasi menunjukkan kerugian

dan tidak memperoleh profit dividen, karena sudah menjadi
kebijaksanaan, maka dividen harus tetap dipertahankan untuk
dibayar untuk mempertahankan atau menghilangkan konotasi
negatif, baik terhadap investor yang sekarang maupun yang akan

datang.
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2. Rasio Konstan Pembayaran Dividen
Dalam kebijaksanaan ini, suatu presentase yang tetap dari
pendapatan akan dibayarkan sebagai dividen. Bila net income
berbeda maka dividen yang akan dibayarkan juga berbeda. Apabila
penghasilan perusahaan menurun, maka dividen yang dibayarkan
akan menurun drastis atau bahkan tidak ada pembayaran dividen.
3. Kebijaksanaan secara kompromi
Kebijakan ini adalah salah satu cara untuk mendapatkan jalan
keluar yang sama-sama menguntungkan bagi pemegang saham dan
manajemen korporasi. Kebijakan ini sangat fleksible, tetapi akan
menyebabkan ketidaktentuan dalam pikiran investor mengenai
dividen yang mereka inginkan.
4. Kebijaksanaan Dividen secara Residu
Dengan kebijaksanaan seperti ini, jumlah penghasilan yang
ditahan tergantung pada adanya kesempatan-kesempatan investasi
dalam tahun tertentu. Dividen yang dibayarkan menunjukkan
jumlah residu (residual amount) dari pendapatan setelah kebutuhan
investasi korporasi dapat dipenuhi.

2.1.1.4 Teori Kebijakan Dividen
Ada beberapa teori kebijakan dividen menurut Sawir (2004:145-

148) antara lain;
1. Dividen Tidak Relevan
Menurut Modigliani dan Miller dalam Sawir (2004) nilai

suatu perusahaan tidak ditentukan oleh pembayaran dividen. Nilai
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perusahaan ditentukan oleh earning power dari asset perusahaan.
Keputusan apakah laba yang diperoleh dibagikan dalam bentuk
dividen atau ditahan tidak mempengaruhi nilai perusahaan.
. Bird-in-hand theory

Gordon dan Lintner dalam Sawir (2004) tidak sependapat
dengan Modigliani dan Miller. Menurut Gordon dan Lintner, biaya
modal sendiri akan naik sebagai akibat penurunan pembayaran
dividen. Investor merasa lebih aman untuk memperoleh pendapatan
berupa pembayaran dividen yang lebih pasti dari pada capital gains
yang lebih berisiko. Gordon-Lintner berpendapat bahwa investor
memandang satu burung ditangan lebih berharga dari pada seribu

burung di udara.

. Teori Dividen Residual

Pendanaan eksternal (penerbitan saham baru) lebih mahal dari
pada pendanaan internal (pemanfaatan laba ditahan), karena adanya
biaya-biaya emisi saham. dengan adanya biaya emisi ini maka
perusahaan lebih mengutamakan pendanaan internal. Konsekuensinya,
perusahaan akan membayar setelah dana-dana kebutuhan investasi
terpenuhi.

. Teori Perbedaan Pajak

Menurut Litzenberg dan Ramaswamy dalam Sawir (2004)

menyatakan bahwa karena adanya pajak terhadap dividend dan capital

gains, investor lebih menyukai capital gains karena pajak atas capital
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gains baru dibayar setelah saham dijual, sementara pajak atas dividen
harus dibayar setiap tahun setelah pembayaran dividen. Pajak atas
dividen lebih besar dari pada pajak atas capital gains sehingga investor
dapat memperoleh keuntungan dari perbedaan pajak ini.
. Teori Signaling Hypotheses

Menurut Modigliani dan Miller dalam Sawir (2004) berpendapat
bahwa kenaikan dividen merupakan suatu sinyal kepada para investor
bahwa manajemen perusahaan meramalkan suatu penghasilan yang
baik di masa datang. Sebaliknya, suatu penurunan dividen atau
kenaikan dividen di bawah kenaikan normal (biasanya) diyakini
investor sebagai sinyal bahwa perusahaan akan menghadapi masa sulit

di waktu mendatang.

. Teori Clientele Effect

Teori ini menyatakan bahwa kelompok (clientele) pemegang
saham yang berbeda akan memiliki preferensi yang berbeda terhadap
kebijakan dividen perusahaan. Kelompok pemegang saham yang tidak
begitu membutuhkan uang saat ini lebih senang jika perusahaan
menahan sebagian laba bersihnya.

Berdasarkan uraian diatas maka dapat disimpulkan bahwa
beberapa investor lebih menyukai dividen dalam jumlah yang tinggi
sehingga penelitian ini mengarah kepada teori bird-in hand. Selain itu

kenaikan dividen merupakan suatu sinyal kepada para investor, apabila
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jumlah dividen yang dibagikan tinggi maka akan memberikan sinyal

yang positif kepada investor sehingga terjadilah Signaling Hypotheses.

2.1.2 Laba Akuntansi
2.1.2.1 Definisi Laba Akuntansi

Ahmed Belkaoui (1987) menjelaskan bahwa laba merupakan
suatu pos dasar dan penting dari ikhtisar keuangan yang memiliki
berbagai kegunaan dalam berbagai konteks. Laba umumnya dipandang
sebagai suatu dasar bagi perpajakan, determinan pada kebijakan
pembayaran dividen, pedoman investasi dan pengambilan keputusan,
dan unsure prediksi lainnya’ laba dianggap sebagai pedoman bagi
kebijakan dividen dan penahanan laba suatu perusahaan (re-investasi).
Laba diakui sebagai suatu indikator dari jumlah maksimum yang harus
dibagikan sebagai dividen dan ditahan untuk perluasan atau
diinvestasikan kembali di dalam perusahaan. Namun karena adanya
perbedaan antara akuntansi akrual dan akuntansi kas, sebuah
perusahaan dapat mengakui suatu jumlah laba dan pada saat yang
bersamaan tidak memiliki dana untuk membayar dividen. Jadi,
pengakuan laba itu sendiri tidak menjamin bahwa dividen akan
dibayarkan. Prospek likuiditas dan investasi adalah variabel tambahan
yang diperlukan untuk menentukan kebijakan deviden. Laba pada
umumnya dipandang sebagai suatu investasi dan pedoman

pengambilan keputusan. Para investor berusaha untuk memaksimasi
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pengembalian atas modal yang diinvestasikan, yang sepadan dan
dengan tingkat resiko yang dapat diterima.

Ahmed Belkaoui (1987) juga menyatakan bahwa laba akuntansi
secara operasional didefinisikan sebagai perbedaan antara pendapatan
yang direalisasi yang timbul dari transaksi periode tersebut dan biaya
historis yang sepadan dengannya. Definisi ini mengemukakan 5 ciri
khas laba akuntansi:

1) Laba akuntansi didasarkan pada transaksi aktual yang dilakukan
olenh sebuah perusahaan (terutama pendapatan yang timbul dari
penjualan barang atau jasa dikurangi biaya yang diperlukan untuk
mencapai  penjualan itu). Lazimnya profesi akuntan telah
menggunakan suatu pendekatan transaksi terhadap pengukuran laba.
Transaksi ini bias bersifat eksternal atau internal.

2) Laba akuntansi didasarkan pada postulate periode dan
berhubungan dengan prestasi keuangan perusahaan itu selama periode
waktu tertentu.

3) Laba akuntansi didasarkan pada prinsip pendapatan dan
membutuhkan definisi, pengukuran, dan pengakuan pendapatan.
Umumnya prinsip realisasi merupakan pengujian bagi pengakuan
pengakuan pendapatan dank arena itu, bagi pengakuan laba.

4) Laba akuntansi membutuhkan pengukuran biaya dalam bentuk
biaya historis bagi perusahaan, yang melahirkan kepatuhan yang ketat
pada prinsip biaya. Sebuah aktiva diperhitungkan sebesar biaya
perolehannya sampai penjualan direalisasi, dimana pada saat itu diakui
setiap perubahan dalam nilainya.

5) Laba akuntansi mensyaratkan agar pendapatan yang direalisasi dari
periode itu dikaitkan pada biaya relevan yang tepat dan sepadan.
Dengan demikian, laba akuntansi didasarkan pada prinsip matching.
Biaya dialokasikan dan dibandingkan dengan pendapatan periode

dianggap mempunyai suatu potensi jasa yang jatuh tempo.
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2.1.2.2 Keunggulan dan Kelemahan laba akuntansi

Menurut Belkaoui (2007:230) laba akuntansi memiliki

keunggulan antara lain:

1)

2)

3)

4)

Kebanyakan pengguna data akuntansi percaya bahwa laba
akuntansi adalah sesuatu hal yang berguna dan merupakan penentu
bagi praktik-praktik dan pola pikir para pengambil keputusan.

Laba akuntansi didasarkan pada transaksi-transaksi actual dan
factual, maka akan diukur dan dilaporkan secara objektif.
Objektivitas umumnya diperkuat dengan adanya kepercayaan dari
para pendukung laba akuntansi bahwa akuntansi seharusnya
melaporkan fakta bukan nilai.

Dengan mengandalkan prinsip realisasi untuk pengakuan
pendapataan, laba akuntansi memenuhi kriteria dari konservatisme.
Dengan kata lain perlu ada kewaspadaan dalam pengukuran dan
pelaporan laba dengan mengabaikan perubahan-perubahan nilai
dan mengakui hanya keuntungan yang dapat direalisasikan.

Laba akuntansi dianggap berguna untuk tujuan pengendalian,
terutama dalam melaporkan kepengurusan (pengguna sumber daya
yang dipercayakan kepada manajemen).

Menurut Belkaoui (2007:231) laba akuntansi juga memiliki

kelemahan  karena  mempertanyakan relevansinya terhadap

pengambilan keputusan. Beberapa kelemahannya antara lain:
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1) Laba akuntansi tidak mampu mengakui kenaikan nilai yang belum
terealisasi dari aktiva yang dimiliki dalam satu periode tertentu
akibat penerapan biaya historis dan prinsip-prinsip realisasi. Hal ini
menghalangi  diungkapkannya informasi yang berguna dan
mengizinkan diungkapkannya campuran keuntungan yang
heterogen dari periode-periode berjalan dan masa lalu. Hasil
bersinnya tidak akan efektif kesesuaiannya dengan laba dari
periode berjalan.

2) Ketergantungan laba akuntansi pada biaya historis menjadikan
komparabilitas menjadi sulit untuk dilakukan, mengingat
perbedaan metode yang diakui dalam menghitung biaya dan
perbedaan metode alokasi biaya yang diakui dan dianggap bersifat
arbiter dan tidak dapat diubah.

3) Ketergantungan laba akuntansi pada prinsip realisasi, prinsip biaya
historis dan konservatisme dapat menghasilkan data yang
menyesatkan dan data yang susah dimengerti atau data yang tidak
relevan bagi penggunanya. Ketergantungan pada prinsip biaya
historis dapat memberikan kesan kepada pengguna bahwa neraca
mencerminkan penaksiran dari nilai daripada hanya sekadar
pernyataan mengenai saldo biaya yang belum dialokasikan.

Berdasarkan uraian diatas laba akuntansi memiliki kelemahan
dan kelebihan. Laba akuntansi menggunakan biaya historis dan

prinsip realisasi serta berhubungan dengan matching concept. Dalam
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konsep ini pendapatan dan biaya akan dilaporkan pada periode

tersebut. Dasar akuntansi akrual biasanya menyediakan dasar yang

lebih baik dimasa yang akan datang dari pada informasi tentang
penerimaan dan pengeluaran kas saat ini.
2.1.2.3 Konsep Laba Akuntansi

Menurut Wild et al, (2005:410) Laba akuntansi diukur
berdasarkan konsep Akuntansi akrual. Berdasarkan akuntansi akrual,
pendapatan diakui saat dihasilkan dan beban saat terjadi, tanpa
memperhatikan penerimaan atau pembayaran kas.

Statement of financial concept No.1 menyatakan bahwa
informasi mengenai laba perusahaan berdasarkan akuntansi akrual
biasanya memberikan indikasi kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan arus kas saat ini dan masa depan yang lebih baik
dibandingkan dengan infoormasi yang dibatasi oleh aspek keuangan
berupa penerimaan dan pengeluaran kas.

Tujuan utama akuntansi akrual adalah pengukuran laba. Dua
proses utama dalam pengukuran laba adalah pengakuan pendapatan
dan pengaitan beban.

a) Pengakuan pendapatan (revenue recognition) adalah titik awal
pengukuran laba. Dua kondisi wajib untuk dapat diakui adalah
bahwa pendapatan harus telah atau dapat direalisasikan (realized
or realizeble), yaitu untuk dapat diakui suatu perusahaan harus

telah mendapatkan kas atau komitmen andal untuk mendapatkan
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kas, seperti piutang yang sah, pendapatan dilaporkan pada saat
jasa diberikan kepada pelanggan tanpa melihat kas sudah diterima
atau belum diterima. Pendapatan dilaporkan pada saat jasa
diberikan kepada pelanggan tanpa melihat apakah kas sudah
diterima atau belum, misalnya jasa pengacara, sewa rumah.

b) telah dihasilkan (earned) yaitu perusahaan harus menyelesaikan
seluruh kewajibannya kepada pembeli, proses perolehan laba
harus telah selesai. Contohnya upah karyawan atau beban gaji.
Setelah pendapatan telah diakui, biaya yang berhubungan

dikaitkan dengan pendapatan atau pengaitan beban (Expense

Matching) untuk menghitung laba. Konsep akuntansi yang

mendukung pelaporan pendapatan dan beban terkait pada periode

yang sama disebut konsep penandingan atau pengaitan (Matching
concept). Dalam konsep ini, laporan laba rugi akan melaporkan laba
atau rugi periode tersebut.

Berdasarkan uraian diatas maka laba akuntansi menggunakan
dasar akuntansi akrual dimana pendapatan dan beban dilaporkan tanpa
melihat kas yang diterima. Dasar akrual biasanya menyediakan dasar
yang lebih baik dimasa yang akan datang dari pada informasi tentang

penerimaan dan pengeluaran kas saat ini.
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2.1.2.4 Komponen laba rugi
Laba terdapat dalam laporan laba rugi. Pengertian laporan laba
rugi seperti yang tercantum dalam PSAK No.25 adalah laporan utama
yang melaporkan kinerja dari suatu perusahaan selama suatu periode
tertentu. Informasi tersebut dibutuhkan untuk mengambil keputusan
yang akan dikelola oleh suatu perusahaan di masa depan. Tujuan
utama laporan laba rugi (Income Statement) adalah menentukan dan
menjelaskan laba suatu usaha pada satu periode.
Menurut Stice, et al terdapat 2 komponen utama laba dalam
laporan laba rugi antara lain
a. Laba dari operasi berkelanjutan mencangkup semua pendapatan
dan beban serta keuntungan dan kerugian yang terjadi dari operasi
normal perusahaan yang sedang berjalan. Laba operasi
berkelanjutan adalah laba operasi setelah pajak sebelum pos luar
biasa (extraordinary) dan operasi yang dihentikan (discontinue
operations). Terdapat beberapa subtotal laba dari kegiatan operasi
berkelanjutan antara lain:
1. Laba kotor (Pendapatan — Harga pokok penjualan)
2. Laba operasi (Laba kotor — Beban operasi)
3. Laba dari operasi berkelanjutan sebelum pajak (Laba operasi

+ pendapatan dan keuntungan lain-lain)
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4. Laba dari operasi berkelanjutan (Laba dari operasi
berkelanjutan sebelum pajak — Pajak penghasilan atas laba
operasi berkelanjutan).

b. Laba atau rugi bersih adalah laba atau rugi operasi berkelanjutan
yang dikombinasikan dengan hasil operasi yang dihentikan, pos
luar biasa, dan pengaruh kumulatif dari perubahan prinsip
akuntansi, yang memberikan informasi kepada pemakai laporan
ikhtisar pengukuran Kinerja perusahaan untuk periode berjalan.
Laba atau rugi bersin adalah upaya akuntan untuk
mengikhtisarkan kinerja ekonomi perusahaan secara keseluruhan
pada periode tertentu. Apabila tidak terdapat unsur lain-lain, laba
bersih akan sama dengan laba operasi berkelanjutan.

Dalam penelitian ini laba yang digunakan adalah laba bersih. laba
bersih adalah laba dari operasi berkelanjutan setelah dikombinasikan
dengan hasil operasi yang dihentikan, pos luar biasa, dan pengaruh
kumulatif dari perubahan prinsip akuntansi. Alasan menggunakan laba
bersih adalah karena laba bersih dinyatakan sebagai indikasi

kemampuan perusahaan membayar dividen.

2.1.3. Arus Kas
2.1.3.1. Definisi Arus Kas Operasi
Arus kas dapat dilihat dari laporan arus kas yang merupakan
aliran dana masuk dan keluar dari suatu perusahaan (Fridson,

1995:104). Maksud utama dari penyajian laporan arus kas adalah
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untuk memberikan informasi yang relevan mengenai penerimaan, dan
pembayaran kas dalam suatu perusahaan selama satu period (Keiso &
Weygandt, 1995:210)

Menurut PSAK No.2 arus kas secara umum terbagi atas 3
aktivitas yaitu: operasi, investasi, dan keuangan. Arus kas dari kegiatan
operasi secara umum adalah pengaruh kas dari transaksi yang
termasuk dalam penentuan net income selain aktivitas investasi dan
keuangan, antara lain: penerimaan (kas) dari penjualan barang dan
jasadan penerimaan piutang dari pelanggan, penerimaan kas dari
bunga dan dividen, pembayaran kas kepada pemerintah seperti pajak,
dan pembayaran lainya, pembayaran bunga kepada pemberi pinjaman
dan kreditor, dan semua pembayaran uang yang bukan hasil dari
transaksi yang didefinisikan sebagai kegiatan investasi dan keuangan.

Arus kas dari kegiatan investasi meliputi pengumpulan piutang
dagang, perolehan dan pelepasan debt dan equity securities perusahaan
lain, perolehan dan pelepasan property, pabrik dan peralatan serta harta
produktif lainnya.

Sedangkan arus kas dari kegiatan keuangan (financing)
merupakan hasil dari perolehan sumber-sumber daya dari pemilik,
pemberian pengembalian atas investasinya (ROI), meminjam utang
dan membayar pinjaman, perolehan dan pembayaran sumber-sumber

daya lain dari kreditor jangka panjang.
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Menurut PSAK No. 2 perusahaan harus melaporkan arus kas
operasi dengan salah satu metode berikut:
1) Metode langsung yaitu dengan mengungkapkan kelompok utama
dari penerimaan kas bruto dan pengeluaran kas bruto.
2) Metode tak langsung yaitu dengan menyesuaikan laba atau rugi
bersih dengan cara mengoreksi pengaruh dari transaksi bukan kas,
penangguhan atau akrual dari penerimaan atau pengeluaran untuk
operasi masa lalu atau masa depan, unsure penghasilan atau beban
yang berhubungan dengan aktivitas investasi dan pembiayaan.
2.1.3.2. Penyajian Laporan arus kas
Penyajian laporan arus kas menurut PSAK No.2 (2009) adalah
laporan arus kas harus melaporkan arus kas selama periode tertentu.
Laporan arus kas diklasifikasi menurut aktivitas operasi,
investasi, dan pendanaan.
a) Aktivitas Operasi
Jumlah arus kas yang berasal dari aktivitas operasi merupakan
indikator yang menentukan apakah operasi perusahaan dapat
menghasilkan arus kas yang cukup untuk melunasi pinjaman,
memelihara kemampuan operasi perusahaan, membayar dividen,
dan melakukan investasi baru tanpa mengandalkan sumber
pendanaan dari luar. Beberapa contoh arus kas dari aktivitas
operasi adalah :

1) Penerimaan kas dari penjualan barang dan jasa.
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2) Penerimaan kas dari royalty, fees, komisi, dan pendapatan lain.

3) Pembayaran kas kepada pemasok barang dan jasa.

4) Pembayaran kas kepada karyawan.

5) Penerimaan dan pembayaran kas oleh perusahaan asuransi
sehubungan dengan premi, klaim, anuitas, dan manfaat asuransi
lainnya.

6) Pembayaran kas atau penerimaan kembali (restitusi) pajak
penghasilan kecuali jika dapat diidentifikasi secara khusus
sebagai bagian dari aktivitas pendanaan dan investasi.

7) Penerimaan dan pembayaran kas dari kontrak yang diadakan
untuk tujuan transaksi usaha dan perdagangan.

b) Aktivitas investasi
Pengungkapan terpisah arus kas yang berasal dari aktivitas
investasi perlu dilakukan sebab arus kas tersebut mencerminkan
penerimaan dan pengeluaran kas sehubungan dengan sumber daya
yang bertujuan untuk menghasilkan pendapatan dan arus kas masa
depan. Beberapa contoh arus kas yang berasal dari aktivitas
investasi, yaitu :
1) Pembayaran kas untuk membeli asset tetap, asset tidak
berwujud dan asset jangka panjang lain, termasuk biaya
pengembangan yang dikapitalisasi dan asset tetap Yyang

dibangun sendiri.
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2) Penerimaan kas dari penjualan tanah, bangunan, dan peralatan,
serta asset tidak berwujud dan asset jangka panjang lain.

3) Perolehan saham atau instrument keuangan perusahaan lain.

4) Uang muka dan pinjaman yang diberikan kepada pihak lain
serta pelunasannya (kecuali yang dilakukan oleh lembaga
keuangan).

5) Pembayaran kas sehubungan dengan futures contracts,
forward contracts, option contracts, dan swap contracts
kecuali apabila kontrak tersebut dilakukan untuk tujuan
perdagangan (dialing and trading), atau apabila pembayaran
tersebut diklasifikasikan sebagai aktivitas pendanaan.

c) Aktivitas pendanaan
Pengungkapan terpisah arus kas yang timbul dari aktivitas
pendanaan perlu dilakukan sebab berguna untuk memprediksi
klaim terhadap arus kas masa depan oleh para pemasok modal
perusahaan. Beberapa contoh arus kas yang berasal dari aktivitas
pendanaan adalah :

1) Penerimaan kas dari emisi saham atau instrument modal lainnya.

2) Pembayaran kas kepada para pemegang saham untuk menarik

atau menembus saham perusahaan.

3) Penerimaan kas dari emisi obligasi, pinjaman, wesel, hipotek,

dan pinjaman lainnya.

4) Pelunasan pinjaman.
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5) Pembayaran kas oleh penyewa (lesse) untuk mengurangi saldo
kewajiban yang berkaitan dengan sewa pembiayaan (finance
lease).

Berdasarkan uraian diatas maka dapat disimpulkan bahwa
laporan arus kas terdiri dari aktivitas operasi, investasi, dan
pendanaan. Klasifikasi aktivitas ini akan memberikan informasi
kepada pengguna laporan keuangan untuk menilai aktivitas tersebut
ternadap posisi keuangan perusahaan baik kas masuk dan kas
keluar. Arus kas yang digunakan dalam penelitian ini adalah arus
kas operasi, alasannya karena kegiatan yang menghasilkan kas ini
yang dapat digunakan perusahaan untuk membayar dividen,

ekspansi/investasi dan untuk membayar hutang.

2.1.3.3 Tujuan dan kegunaan laporan arus kas

Tujuan laporan arus kas berdasarkan PSAK No.2 (2009) adalah
Informasi tentang arus kas suatu perusahaan yang berguna bagi para
pemakai laporan keuangan sebagai dasar untuk menilai kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan kas dan setara kas dan menilai
kebutuhan perusahaan untuk menggunakan arus kas tersebut.

Sedangkan kegunaan informasi arus kas menurut PSAK No.2
(2009) untuk menilai kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
kas dan setara kas serta memungkinkan para pengguna

mengembangkan model untuk menilai dan membandingkan nilai
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sekarang dan arus kas masa depan (future cash flows) dari berbagai

perusahaan. Informasi tersebut juga meningkatkan daya banding

pelaporan kinerja operasi berbagai perusahaan.
Menurut Harahap (2002:93) dengan melakukan analisa arus kas,
maka laporan arus kas ini dapat digunakan untuk :

a) Menilai kemampuan perusahaan menghasilkan, merencanakan,
mengontrol arus kas masuk dan arus kas keluar perusahaan pada
masa lalu.

b) Menilai kemungkinan keadaan arus kas masuk dan keluar, arus kas
bersih perusahaan, termasuk kemampuan membayar dividen.

¢) Menyajikan informasi bagi investor, kreditor, menproyeksikan
return dari sumber kekayaan perusahaan.

d) Menilai kemampuan perusahaan untuk memasukkan kas
perusahaan dimasa yang akan datang.

e) Menilai alasan perbedaaan antara laba bersih dikaitkan dengan
penerimaan dan pengeluaran kas.

f) Menilai pengaruh investasi baik kas maupun bukan kas dan
transaksi lainnya terhadap posisi keuangan perusahaan selama
periode tertentu.

Berdasarkan wuraian diatas maka tujuan arus kas adalah
memberikan informasi kepada pengguna laporan arus kas tentang kas

masuk dan kas keluar. Sedangkan kegunaan laporan arus kas adalah
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menilai kemampuan perusahaan dalam menghasilkan arus kas masuk
dan keluar pada periode tertentu.
2.1.3.4. Pelaporan arus kas dari aktivitas operasi
Menurut PSAK No.2 (2009) perusahaan harus melaporkan arus
kas operasi dengan menggunakan salah satu metode berikut :
a) Metode Langsung
Dengan metode ini kelompok utama dari penerimaan kas bruto
dan pengeluaran kas bruto diungkapkan. Perusahaan dianjurkan
untuk melaporkan arus kas dari aktivitas operasi dengan
menggunakan metode langsung. Metode ini menghasilkan
informasi yang berguna dalam mengestimasi arus kas masa depan
yang tidak dapat dihasilkan dengan metode tak langsung. Dengan
metode langsung, informasi mengenai kelompok utama penerimaan
kas bruto dan pengeluaran kas bruto dapat diperoleh baik dari
catatan akuntansi perusahaan dan dengan menyesuaikan penjualan,
beban pokok penjualan , dan pos-pos lain dalam laporan laba rugi
untuk:
1) perubahan persediaan, piutang usaha dan utang usaha selama
periode berjalan.

2) Pos bukan kas lainnya.

3) Pos lain yang berkaitan dengan investasi dan pendanaan.
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b) Metode tidak langsung
Dengan metode ini laba atau rugi bersih disesuaikan dengan
mengoreksi pengaruh dari transaksi bukan kas, penangguhan

(deferral) atau akrual dari penerimaan atau pembayaran kas untuk

operasi di masa lalu atau masa depan,dan unsur penghasilan atau

beban yang berkaitan dengan arus kas investasi dan pendanaan.

Dalam metode tidak langsung, arus kas bersih dari aktivitas operasi

ditentukan dengan menyesuaikan laba atau rugi bersih dari

pengaruh:

1) Perubahaan persediaan dan piutang usaha serta utang usaha
selama periode berjalan.

2) Pos — pos bukan kas seperti penyusutan, penyisihan, pajak
ditangguhkan, keuntungan dan kerugian valuta asing yang
belum direalisasi, laba perusahaan asosiasi yang belum
dibagikan serta hak minoritas dalam laba/rugi konsolidasi.

3) Semua pos lain yang berkaitan dengan arus kas investasi atau
pendanaan.

2.1.4. Ukuran Perusahaan
2.1.4.1. Devinisi Ukuran perusahaan
Ukuran perusahaan adalah ukuran yang menunjukkan
besarnya kekayaan yang dimiliki oleh perusahaan atau besarnya

kemampuan perusahaan melakukan kegiatan usahanya untuk
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menghasilkan laba (Collins dan Kothari, 1989; Easton dan Zmijewski,
1989).

Francis (1986), Grubber dan Elton (1995) serta Fama dan French
Ukuran perusahaan adalah rata—rata total penjualan bersih untuk tahun
yang bersangkutan sampai beberapa tahun. Dalam hal ini penjualan
lebih besar daripada biaya variabel dan biaya tetap, maka akan
diperoleh jumlah pendapatan sebelum pajak. Sebaliknya jika penjualan
lebih kecil daripada biaya variabel dan biaya tetap maka perusahaan
akan menderita kerugian (Brigham dan Houston 2001).

Ukuran perusahaan merupakan proksi volatilitas operasional
daninventory cotrolability yang seharusnya dalam skala ekonomis
besarnya perusahaan menunjukkan pencapaian operasi lancar dan
pengendalian persediaan (Mukhlasin, 2002).

Sedangkan menurut Ferry dan Jones (dalam Sujianto, 2001),
ukuran perusahaan menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan
yang ditunjukkan oleh total aktiva, jumlah penjualan, rata—rata total
penjualan dan rata—rata total aktiva. Jadi, ukuran perusahaan merupakan
ukuran atau besarnya asset yang dimiliki oleh perusahaan.

Keadaan yang dikehendaki oleh perusahaan adalah perolehan
laba bersih sesudah pajak karena bersifat menambah modal sendiri.
Laba operasi ini dapat diperoleh jika jumlah penjualan lebih besar
daripada jumlah biaya variabel dan biaya tetap. Agar laba bersih yang

diperolen memiliki jumlah yang dikehendaki maka pihak manajemen
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akan melakukan perencanaan penjualan secara seksama, serta dilakukan
pengendalian yang tepat, guna mencapai jumlah penjualan yang
dikehendaki. Manfaat pengendalian manajemen adalah untuk menjamin
bahwa organisasi telah melaksanakan strategi usahanya dengan efektif
dan efisien.

Dalam aspek finansial, penjualan dapat dilihat dari sisi
perencanaan dan sisi realisasi yang diukur dalam satuan rupiah. Dalam
sisi perencanaan, penjualan direfleksikan dalam bentuk target yang
diharapkan dapat direalisir oleh perusahaan.

Perusahaan yang berada pada pertumbuhan penjualan yang tinggi
membutuhkan dukungan sumber daya organisasi (modal) yang semakin
besar, demikian juga sebaliknya, pada perusahaan yang tingkat
pertumbuhan penjualannya rendah kebutuhan terhadap sumber daya
organisasi (modal) juga semakin Kkecil. Jadi konsep tingkat
pertumbuhan penjualan tersebut memiliki hubungan yang positif, tetapi
implikasi tersebut dapat memberikan efek yang berbeda terhadap
struktur modal yaitu dalam penentuan jenis modal yang akan
digunakan.

Apabila perusahaan dihadapkan pada kebutuhan dana yang
semakin meningkat akibat pertumbuhan penjualan, dan dana dari
sumber intern sudah digunakan semua, maka tidak ada pilihan lain bagi
perusahaan untuk menggunakan dana yang berasal dari luar perusahaan,

baik hutang maupun dengan mengeluarkan saham baru.
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Menurut Riyanto (1995), suatu perusahaan yang besar yang
sahamnya tersebar sangat luas, setiap perluasan modal saham hanya
akan mempunyai pengaruh yang kecil terhadap kemungkinan hilangnya
atau tergesernya pengendalian dari pihak yang dominan terhadap
perusahaan bersangkutan. Sebaliknya, perusahaan yang kecil, dimana
sahamnya tersebar hanya di lingkungan Kkecil, penambahan jumlah
saham akan mempunyai pengaruh yang besar terhadap kemungkinan
hilangnya kontrol pihak dominan terhadap perusahaan Yyang
bersangkutan.

Dengan demikian, maka perusahaan yang besar akan lebih berani
mengeluarkan saham baru dalam memenuhi kebutuhan untuk
membiayai pertumbuhan penjualan dibandingkan dengan perusahaan
yang kecil.

Perusahaan dengan ukuran yang lebih besar memiliki akses yang
lebih besar untuk mendapat sumber pendanaan dari berbagai sumber,
sehingga untuk memperoleh pinjaman dari krediturpun akan lebih
mudah karena perusahaan dengan ukuran besar memiliki probabilitas
lebih besar untuk memenangkan persaingan atau bertahan dalam
industri. Pada sisi lain, perusahaan dengan skala kecil lebih fleksibel
dalam menghadapi ketidakpastian, karena perusahaan kecil lebih cepat
bereaksi terhadap perubahan yang mendadak. Oleh karena itu,
memungkinkan perusahaan besar tingkat leveragenya akan lebih besar

dari perusahaan yang berukuran kecil.
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Dari uraian yang telah dipaparkan, dapat disimpulkan bahwa
besar kecilnya (ukuran) perusahaan akan berpengaruh terhadap struktur
modal dengan didasarkan pada kenyataan bahwa semakin besar suatu
perusahaan mempunyai tingkat pertumbuhan penjualan yang tinggi
sehingga perusahaan tersebut akan lebih berani mengeluarkan saham
baru dan kecenderungan untuk menggunakan jumlah pinjaman juga
semakin besar pula. Dari penelitian yang dilakukan oleh para ahli yang
menyatakan bahwa ukuran perusahaan mempunyai pengaruh yang
positif, yang berarti kenaikan ukuran perusahaan akan diikuti dengan
kenaikkan struktur modal adalah penelitian yang dilakukan Sekar,
Saidi, Harjudi, Augustinus, dan Janny.

(1995) dalam Panjaitan, dkk (2004) berpendapat bahwa
perusahaan yang mempunyai nilai skala kecil cenderung kurang
menguntungkan dibandingkan dengan perusahaan yang berskala besar.
Perusahaan kecil hanya memiliki faktor-faktor pendukung untuk
memproduksi barang dengan jumlah terbatas. Oleh karena itu,
perusahaan yang berskala kecil mempunyai risiko yang lebih besar
daripada perusahaan besar. Perusahaan yang mempunyai risiko yang
besar biasanya menawarkan return yang besar untuk menarik investor.

Miswanto dan Husnan (1999) dalam penelitiannya mengenai
pengaruh ukuran perusahaan pada risiko bisnis menemukan bahwa

besar kecilnya perusahaan mempengaruhi risiko bisnis. Dari
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penelitiannya diperoleh bukti empiris bahwa perusahaan kecil memiliki

risiko dan return yang lebih tinggi dibanding perusahaan besar.

2.2 Review Penelitian Terdahulu

Beberapa penelitian telah memberikan hasil yang beragam, seperti
beberapa penelitian berikut ini.

Elizabeth (2000) melakukan penelitian tentang hubungan laba
akuntansi dan laba tunai dengan dividen kas pada 25 perusahaan yang go
public yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta untuk periode 1995 dan 1993
dengan model Sperman Rank. Hasil penelitian menyatakan bahwa ada
hubungan yang signifikan antara laba akuntansi dengan dividen kas.

Rosmita (2001) melakukan penelitian tentang hubungan laba bersih
dan arus kas operasi dengan dividen pada 30 perusahaan manufaktur di
BEJ. Metode penelitiannya adalah regresi berganda. Hasil penelitian
menunjukan bahwa terdapat hubungan yang positif antara arus kas operasi
dengan dividen pada perusahaan manufaktur di BEJ.

Hermi (2004) melakukan penelitian antara hubungan laba bersih dan
arus kas operasi terhadap dividen kas pada 20 perusahaan perdagangan
besar barang produksi di Bursa Efek Jakarta pada periode 1999-2002.
Penelitian ini menggunakan metode Korelasi Pearson. Hasil penelitian
menunjukan terdapat hubungan yang signifikan antara arus kas operasi

dengan dividen kas.
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Meythi (2008) melakukan penelitian tentang pengaruh arus kas
operasi terhadap perubahan dividen pada 45 perusahaan yang terdaftar di
BEI pada tahun 1994-1996. Penelitian ini menggunakan analisis regresi
berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa cash flow tidk signifikan
berpengaruh terhadap perubahan dividen.

St. Dwiarso Utomo (2007) melakukan penelitian tentang pengaruh
laba akuntansi, ukuran perusahaan, dan arus kas operasi perusahaan
terhadap kebijakan dividen. Hasil penelitian menunjukkan bahwa ukuran

perusahaan mempunyai pengaruh positif tehadap kebijakan dividen

Kerangka Pemikiran

Charitou dan Vafeas (1998) menegaskan, pembayaran dividen sangat
tergantung pada ketersediaan dana, sehingga aliran kas lebih baik
disbanding pendapatan dalam menjelaskan kebijakan dividen. Keputusan
meningkatkan  atau  ataupun  menurunkan  pembayaran  dividen
mencerminkan posisi likuiditas perusahaan.ketika aliran kas tersedia dan
memadai, perusahaan akan menentukan kebijakan dividenya berupa
peningkatan pembayaran dividen.

Peningkatan dividen seringkali diikuti dengan peningkatan harga
saham, sebaliknya penurunan deviden umumnya menyebabkan penurunan

harga saham.



37

Informasi akuntansi yang dibutuhkan oleh investor dalam mengambil
keputusan adalah laporan keuangan. Laba akuntansi dan arus kas operasi
merupakan informasi keuangan yang utama dalam mengukur Kinerja
keuangan. Laba akuntansi di anggap sebagai indikator utama dalam
profitabilitas dan memiliki kandungan informasi yang relevan sebagai alat
pengambil keputusan bagi investor.

Selain Laba akuntansi, arus kas operasi memberikan informasi tentang
likuiditas perusahaan. Laba akuntansi dan arus kas operasi akan menimbulkan
reaksi pasar pada waktu pengumuman. Reaksi pasar dapat ditunjukkan
dengan adanya perubahan harga sekuritas yang diukur dengan menggunakan
return saham.

Pembagian dividen didasarkan pada laba, baik laba ditahan maupun
laba tahun berjalan. Perusahaan akan menaikkan dividen ketika manajemen
yakin bahwa laba akan meningkat. Ketika laba perusahaan meningkat maka
dividen yang akan dibagikan untuk investor akan meningkat. Apabila
perusahaan tidak mendapatkan laba, maka kemungkinan perusahaan tidak
akan membagikan dividen kepada pemegang saham.

Selain laba akuntansi, pembagian dividen kepada pemegang saham
tergantung dengan jumlah arus kas yang dihasilkan perusahaan. Apabila
perusahaan tidak mempunyai arus kas yang memadai maka perusahaan tidak
dapat membagikan dividen. Dari beberapa aktivitas arus kas, maka arus kas
operasi yang digunakan oleh perusahaan untuk membayar dividen, karena

arus kas inilah yang berasal dari kemampuan perusahaan itu sendiri.
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Dividen yang dibagikan oleh perusahaan, akan diumumkan sebagai
informasi publik. Pengumuman ini akan menimbulkan reaksi pasar yang
diukur dengan return saham. Apabila dividen yang dibagikan besar maka
menunjukkan laba dan arus kas operasi dalam keadaan good news. Artinya
jika perusahaan memperoleh laba dan arus kas operasi yang semakin besar,
maka perusahaan akan mampu membagikan dividen yang semakin besar dan
akan meningkatkan return saham. Berdasarkan penjelasan diatas, bahwa laba
akuntansi, arus kas operasi dan ukuran perusahaan mempunyai hubungan
langsung dengan deviden kas. Hubungan antara variabel tersebut dapat

digambarkan sebagai berikut:

Gambar 2.1
Kerangka Pemikiran Pengaruh Laba Akuntansi, Arus Kas Operasi dan

Ukuran Perusahaan Terhadap Dividen Tunai

Laba Akuntansi
(X1)
Arus Kas Operasi Dividen Tunai
(X2) - (Y)

Ukuran Perusahaan
(X3)
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2.4 Hipotesis
Berdasarkan permasalahan dan konsep pemikiran yang ada, hipotesis
yang digunakan dalam penelitian ini mengenai hubungan antar variable

adalah sebagai berikut :

H; : Terdapat pengaruh dari laba akuntansi terhadap dividen kas.
H, : Terdapat pengaruh dari arus kas terhadap dividen kas.

H3 :Terdapat pengaruh dari ukuran perusahaan terhadap dividen kas.



BAB IlI

OBJEK DAN METODOLOGI PENELITIAN

3.1 Objek dan Ruang Lingkup Penelitian

3.2.

Pada penelitian ini, objek yang akan diteliti adalah perusahaan
manufaktur yang tercatat (go public) di Bursa Efek Indonesia (BEI). Data
yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yaitu laporan
keuangan selama periode tahun 2008 sampai 2010 yang diperoleh melalui
website BEI, Bank Indonesia dan Indonesian Capital Market Directory
(ICMD). Dalam penelitian ini hanya untuk mengetahui hubungan antara dua

variabel bebas terhadap variabel terikat.

Metode Penelitian

Dalam penelitian ini, metode analisis data yang digunakan dalam adalah
metode analisis statistik. Penelitian ini menggunakan teknik analisis regresi
berganda untuk menganalisis besarnya pengaruh variabel independen
terhadap variabel dependen. Pengujian yang dapat dilakukan meliputi uji

asumsi Klasik dan uji hipotesis.

40
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3.3.  Variabel Penelitian dan Pengukurannya
Variabel yang digunakan dalam penelitian ini terdiri dari variabel
independen dan variabel dependen.
1. Variabel dependen ()
a. Dividen kas
Definisi Konseptual
Dividen adalah pembagian kepada pemegang saham dari suatu
perusahaan secara proporsional sesuai dengan jumlah lembar saham yang
dipegang oleh masing-masing pemilik. Dividen dibagikan kepada
pemegang saham berdasarkan Rapat Umum Pemegang Saham. Dividen
dalam penelitian ini adalah Dividen tunai. Skala pengukurannya adalah
rasio (dinyatakan dalam nilai rupiah).
Definisi operasional
Dividen kas adalah bagian laba usaha yang dibagikan kepada
pemegang sahamnya dalam bentuk uang tunai.
Dengan rumus :

Total dividen kas

2. Variabel Independen (X)
a. Laba Akuntansi
Definisi Konseptual
Laba akuntansi dalam penelitian ini adalah laba bersih yang

tercantum dalam laporan keuangan perusahaan manufaktur periode 2008-
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2010. Laba bersin adalah laba operasi berkelanjutan setelah
dikombinasikan dengan hasil operasi yang dihentikan), pos luar biasa, dan
pengaruh kumulatif dari perubahan prinsip akuntansi. Skala pengukurannya
adalah rasio (dinyatakan dalam nilai rupiah).
Definisi Operasional
Merupakan selisih dari hasil penjualan setelah dikurangi dengan harga
pokok dan biaya-biaya operasi perusahaan termasuk biaya penyusutan dan
amortisasi.
Dengan rumus :
Laba bersih = Penjualan — HPP — Beban — Pajak — Operasi dihentikan —
Pos Luar Biasa — Pengaruh Kumulatif.
Arus Kas
Definisi Konseptual
Arus Kas Operasi merupakan laporan arus kas yang menunjukkan
informasi tentang kemampuan perusahaan untuk menghasilkan kas dari
kegiatan operasional, memenuhi kewajiban keuangan dan membayar
dividen. Arus kas yang digunakan adalah arus kas operasional, karena
kegiatan yang menghasilkan kas inilah yang digunakan perusahaan untuk

membayar dividen, investasi, dan membayar hutang.

Definisi Operasional
Merupakan selisih antara penerimaan kas dari aktivitas operasi
perusahaan dengan pengeluaran kas untuk membiayai aktivitas operasi

perusahaan, selama satu periode akuntansi tertentu. Arus kas operasi
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memiliki keterkaitan dengan laba, karena semua transaksi Yyang
berhubungan dengan laba dikelompokkan dibagian ini. Arus kas operasi
terutama diperoleh dari aktivitas pendapatan perusahaan. Skala
pengukurannya adalah rasio (dinyatakan dalam nilai rupiah).

Dengan rumus :

Arus kas operasi = Kas operasi masuk — Kas operasi keluar

Kas masuk dari kegiatan operasi adalah meliputi :

1) Penerimaan kas dari penjualan barang dan jasa dan penerimaan piutang
dari pelanggan.

2) Penerimaan bunga dan dividen.

3) Semua penerimaan yang bukan dari hasil transaksi dari jumlah yang
diterima akibat memenangkan perkara hukum.

Kas keluar dari kegiatan operasi, meliputi :

1) Pembayaran kas untuk memperoleh bahan baku untuk produk atau
barang dagangan, pembayaran hutang kepada kreditor.

2) Pembayaran kas kepada supplier lain dan karyawan.

3) Pembayaran kas kepada pemerintah, seperti pajak dan pembayaran
lainya.

4) Pembayaran bunga kepada pemberi pinjaman atau kreditor.
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c. Ukuran Perusahaan
Definisi Konseptual
Ukuran perusahaan adalah ukuran yang menunjukkan besarnya
kekayaan yang dimiliki oleh perusahaan atau besarnya kemampuan

perusahaan melakukan kegiatan usahanya untuk menghasilkan laba.

Definisi Operasional
Asset atau aktiva merupakan sumber daya ekonomis Yyang
memberikan manfaat bagi perusahaan dimasa yang akan datang. Total asset

adalah jumlah semua asset lancar dan asset tidak lancar.

Dengan rumus :
Total asset = Asset lancar + Asset tidak lancar

3.4 Metode Pengumpulan Data

3.4.1 Sumber Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder berupa
laporan keuangan perusahaan manufaktur yang tercatat (go public) di Bursa
Efek Indonesia (BEI) periode 2008 sampai 2010. Selain data laporan
keuangan perusahaan manufaktur, penelitian ini juga menggunakan data
tingkat suku bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI) yang diperoleh melalui
website Bank Indonesia. Sedangkan data perusahaan manufaktur yang

tercatat di BEI diperoleh dari Indonesian Capital Market Directory (ICMD).
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3.4.2 Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data berupa studi pustaka dari buku-buku literatur,

majalah- majalah ekonomi, jurnal dan pencarian informasi melalui website

yang berkaitan dalam menunjang penelitian tersebut.

3.5. Teknik Penentuan Populasi dan Sampel

Dalam penelitian ini mengambil populasi seluruh perusahaan go public

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Pengambilan sampel dalam

penelitian ini adalah purposive sampling dimana populasi yang akan

dijadikan sampel penelitian adalah populasi yang memenuhi kriteria sampel

tertentu sesuai dengan yang dikehendaki oleh peneliti dan sampel yang

dipilih dengan cermat sehingga relevan dengan rancangan penelitian.

Adapun kriteria dalam pengambilan sampel adalah :

1.

Perusahaan yang dipergunakan dalam sampel merupakan emiten yang
bergerak di bidang manufaktur.

Saham emiten yang listing dan tercatat di BEI dalam kurun waktu 2008 —
2010 yang masuk kedalam kelompok perusahaan manufaktur
Menerbitkan laporan keuangan selama periode 2008 — 2010.

Perusahaan tersebut mempublikasikan laporan keuangan auditan secara
berturut-turut selama periode penelitian dan laporan keuangan berakhir
tanggal 31 Desember.

Membagikan dividen selama tiga tahun berturut-turut sesuai dengan
tahun penelitian

Mempunyai laba yang positif.
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3.6. Metode Analisa
Dalam penelitian ini data yang terkumpul akan dianalisis untuk
menghasilkan informasi yang jelas dan bermanfaat. Rancangan metode
analisis yang digunakan untuk menganalisis data penelitian ini antara lain:
3.6.1. Persyaratan analisis
3.6.1.1. Uji Normalitas
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah data distribusi
normal atau tidak. Maksud data berdistribusi normal adalah data
akan mengikuti bentuk distribusi normal atau mendekati normal. Uji
normalitas yang dilakukan dalam penelitian ini menggunakan One
Sample Kolmogorov Smirnov Test dengan mencari nilai p-value.
Dengan tingkat signifikansi (o) = 5 %. Maka dasar pengambilan
keputusan berdasarkan probabilitas:
a) Jika signifikan > 0,05 maka data berdistribusi normal.
b) Jika signifikan < 0,05 maka data berdistribusi tidak normal.
3.6.1.2. Multikolinearitas
Salah satu pengujian untuk analisis regresi adalah uji
multikolinearitas. Uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji
apakah model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel
bebas (independen). Model regresi yang baik seharusnya tidak
terjadi korelasi diantara variabel bebas (Ghozali:2002).
Dasar pengambilan keputusan suatu variabel menunjukkan

gejala multikolinearitas antara lain;
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a. Jika antar variabel bebas ada korelasi yang cukup tinggi
(umumnya diatas 0,90) maka hal ini mengindikasi adanya
multikolinearitas.

b. Multikolinearitas dapat dilihat pada tabel Coeffisient dari nilai
tolerance dan VIF (Variance Inflation Factor). Apabila nilai
tolerance > 0,1 dan nilai VIF (Variance Inflation Factor) < 10
maka tidak terjadi multikolinearitas.

Apabila terjadi multikolinearitas, salah satu cara untuk
memperbaikinya adalah dengan menghilangkan beberapa variabel
bebas yang berkorelasi tinggi agar dapat dipilih model yang paling

baik.

3.6.1.3. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi digunakan utuk mengetahui ada atau tidaknya
penyimpangan asumsi klasik autokorelasi, yaitu korelasi yang terjadi
antara residual pada suatu pengamatan dengan pengamatan lain pada
model regresi. Cara untuk mendeteksi adanya autokorelasi adalah
dengan menggunakan Durbin Watson (DW). Uji ini menghasilkan
nilai DW hitung (d) dan nilai DW table (d_ dan d,). Kriteria ada
tidaknya autokorelasi sebagai berikut:
1. Jika d lebih kecil dari dL atau lebih besar dari (4-dL) maka terjadi

autokorelasi.
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2.Jika d terletak diantara dU dan (4-dU) maka tidak terjadi
autokorelasi.
3.Jika d terletak antara dl dan du atau diantara (4-dU) dan (4-dL)
maka tidak menghasilkan kesimpulan yang pasti.
Apabila terjadi autokorelasi, dapat diatasi dengan melakukan
transformasi data baik dengan logaritma, In, inverse, atau menambah

data observasi.

Uji Heteroskedastisitas
Uji heterokedastisitas bertujuan untuk mengetahui adanya
ketidaksamaan varians dari residual satu pengamatan ke pengamatan
yang lain. Uji yang digunakan dalam penelitian ini adalah uji glejser.
Uji glejser dilakukan dengan meregres nilai absolut residual terhadap
variabel independen. Dasar pengambilan keputusannya adalah
apabila probabilitasnya signifikannya diatas 5% maka tidak terdapat

heterokedastisitas.

3.6.2. Pengujian Hipotesis

3.6.2.1. Regresi linear berganda

Penelitian ini akan menggunakan metode analisis regresi linear
berganda untuk menguji hipotesa yang telah ditentukan. Metode ini
dipilih karena penelitian ini dirancang untuk mengetahui arah

hubungan antara variabel independen dengan variabel dependen
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apakah masing-masing variabel independen berhubungan positif atau
negatif dan untuk memprediksi nilai dari variabel dependen apabila
nilai variabel independen mengalami kenaikan atau penurunan
(Priyatno: 2009).

Dalam penelitian ini regresi linear berganda digunakan untuk
meramalkan pengaruh Laba Akuntansi, Arus Kas Operasi dan
Ukuran Perusahaan terhadap Dividen Tunai. Persamaan regresi
linear berganda dari penelitian ini adalah:

DIV =a+ b;LA + b,AKO + b3UP + b,DIV + e
Dengan keterangan:
a = Konstanta
b = Koefisien regresi
e = Error
DIV = Dividen Tunai
LA = Laba akuntansi

AKO = Arus kas operasi

UP = Ukuran Perusahaan

3.6.2.1.

Uji F atau ANOVA
Pengujian dengan uji F digunakan untuk mengetahui apakah
variabel independen (bebas) secara bersama-sama berpengaruh
secara signifikan terhadap variabel dependen (terikat). Adapun
tahap-tahap untuk melakukanuji F adalah sebagai berikut:
a. Menentukan tingkat signifikansi

Tingkat signifikansi menggunakan a = 5% atau 0,05
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b. Keputusan untuk menerima atau menolak Ho didasarkan pada
perbandingan Fhiwng dan Fuape. Untuk memperoleh Fipe maka
dapat diketahui dengan df 1 (Jumlah variabel-1), dan df 2 (n-k-1)
Apabila : Friwng < Franet, maka Ho diterima dan Ha ditolak

Fhitung > Franel, Maka Ho ditolak dan Ha diterima

3.6.2.2. Ujit
Uji ini digunakan untuk mengetahui apakah dalam model
variabel independen secara partial berpengaruh signifikan terhadap
variabel dependen.

a. Menentukan tingkat signifikasi a = 5 %, untuk mengetahui t
tabel maka df = (n-k-1) dimana k adalah variabel independen.
Pengujian dua sisi dengan signifikasi (0,05).

b. Dasar pengambilan keputusan adalah sebagai berikut;

1. Ha diterima jika —thitung < -tiabel atau thiwng > traper. Hal ini
berarti variabel independen berpengaruh  signifikan
terhadap variabel dependen.

2. Jika nilai signifikan < 0,05 maka Ha diterima. Hal ini
berarti secara parsial variabel independen mempunyai

pengaruh yang signifikan terhadap variabel dependen.
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3.6.2.3. Uji koefisien determinasi (R?)

Uji koefisien determinasi bertujuan untuk mengetahui
persentase sumbangan pengaruh variabel independen secara serentak
terhadap variabel dependen. Koefisien ini menunjukkan seberapa
besar persentase variasi variabel independen yang digunakan dalam
model mampu menjelaskan variasi variabel dependen. Semakin
tinggi nilai koefisien determinasi akan semakin baik kemampuan
variabel independen dalam menjelaskan perilaku variabel dependen.
Terdapat dua jenis koefisien determinasi vyaitu r koefisien
determinasi biasa dan koefisien determinasi yang disesuaikan.
Adjusted R Square adalah nilai R Square yang telah disesuaikan,
nilai ini selalu lebih kecil dari R Square dan angka ini bisa memiliki
harga negatif. Menurut Santoso (2001) bahwa untuk regresi yang
lebih dari dua variabel bebas digunakan Adjusted R? sebagai

koefisien determinasi.



BAB IV

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

4.1. Deskripsi Unit Analisis/Observasi

Data dalam penelitian ini adalah data sekunder yang di peroleh dari
Pusat Referensi Pasar Modal yang terdapat di Bursa Efek Indonesia (BEI)
untuk periode tahun2008 hingga 2010. Adapun data yang digunakan adalah
Dividen tunai sebagai variabel dependen, laba akuntansi, arus kas operasi dan
ukuran perusahaan sebagai variabel independen. Sampel data yang digunakan
yaitu sebanyak 45 data perusahaan terdapat pada tabel berikut.

Tabel 4.1

Jumlah sampel penelitian

Kriteria Pemilihan Sampel

Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2008 - 2010 447
Perusahaan yang tidak membagikan dividen tunai 360 -
Perusahaan yang membagikan dividen tunai 87

Perusahaan yang tidak dijadikan sampel :

Perusahaan yang tidak memperoleh laba akuntansi 42

Jumlah perusahaan yang dijadikan sampel adalah 45

52
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Sesuai dengan permasalahan dan perumusan model yang telah
dikemukakan pada Bab Ill, serta kepentingan pengujian hipotesis, maka
teknis analisis yang digunakan dalam penelitian ini meliputi statistik
deskriptif dan analisis statistik. Dalam menentukan pengujian hipotesis maka
peneliti menggunakan statistik yang diperoleh dengan bantuan komputer

melalui program SPSS.

4.1.1. Statistik Deskriptif

Berikut ini akan dijelaskan statistik deskriptif yaitu menjelaskan
deskriptif data dari seluruh variabel yang akan dimasukkan dalam model
penelitian. Variabel yang digunakan dalam penelitian ini terdiri dari variabel
terikat Dividen Kas, variabel bebas yaitu Laba Akuntansi, Arus Kas Operasi

dan Ukuran Perusahaan.
Deskriptif data penelitian ini merupakan deskriptif seluruh
observasi penelitian yang telah dilakukan pemotongan data dan diperoleh data

observasi sebanyak 45 sampel. Lebih jelasnya dapat dilihat pada Tabel 4.1

Tabel 4.2
Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
x1 (laba akuntansi) 45 ,07 193,80 44,4687 50,07735
X2 (arus kas operasi) 45 -120,02 315,37 59,6222 85,63846
X3 (ukuran perusahaan) 45 64 | 2.158,87| 567,8431 604,79980
Y (deviden kas) 45 ,02 44,44 8,1060 10,13116
Valid N (listwise) 45

Sumber Tabel : Prof. Dr. H.Imam Ghozali, M.Com, Akt (2006)
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Dalam penelitian ini dividen yang digunakan adalah dividen tunai.
Berdasarkan data yang terdapat pada tabel 4.2 dapat diketahui rata-rata nilai
dividen tunai dari perusahaan manufaktur yang menjadi sampel penelitian
adalah sebesar 8,1060 dengan standar deviasi sebesar 10,13116. Sedangkan
nilai dividen tunai tertinggi adalah sebesar 44,44 dan nilai dividen tunai

terendah adalah sebesar 0,02.

Berdasarkan data yang terdapat pada tabel 4.2 dapat diketahui bahwa
rata-rata laba akuntansi dari 45 sampel pada perusahaan manufaktur yang
menjadi sampel penelitian adalah 44.4687 dengan standar deviasi sebesar
50,07735. Sedangkan nilai laba akuntansi tertinggi sebesar 193,80 dan nilai

laba akuntansi terendah adalah sebesar 0.07.

Berdasarkan data yang terdapat pada tabel 4.2 dapat diketahui rata-
rata nilai arus kas operasi dari perusahaan manufaktur yang menjadi sampel
penelitian adalah 59,6222 dengan standar deviasi sebesar 85,63846.
Sedangkan nilai arus kas operasi tertinggi sebesar 315,37 dan nilai arus kas

operasi terendah adalah sebesar -120,02.

Berdasarkan data yang terdapat pada tabel 4.2 dapat diketahui rata-
rata nilai ukuran perusahaan dari perusahaan manufaktur yang menjadi
sampel penelitian adalah sebesar 567,8431 dengan standar deviasi sebesar
604,79980. Sedangkan nilai ukuran perusahaan tertinggi adalah sebesar

2158,87 dan nilai ukuran perusahaan terendah adalah sebesar 0,64.
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4.2 Uji Asumsi Klasik
4.2.1. Uji Normalitas
Uji normalitas yang pertama kali dilakukan adalah uji outlier, yaitu
uji untuk mendeteksi adanya data-data abnormal atau mempunyai karakter
yang berbeda. Metode yang digunakan untuk pengujian ini adanya
mendeteksi adanya data yang outlier atau tidak dengan cara menggabungkan
variabel dependen dengan seluruh variabel independen
Uji normalitas mengetahui populasi data berdistribusi normal atau
tidak. Penulis menggunakan program SPSS versi 16 for windows untuk
mengolah data penelitian. Uji normalitas yang di gunakan dalam penelitian
ini menggunakan P-Plot Test dan One Sample Kolmogorov Smirnov Test.
Pada P-Plot Test, proses uji normalitas data dilakukan dengan memperhatikan
penyebaran data (titik-titik) pada normal P-Plot of Regresion standarzed
Residual dari Variabel Independen.

Gambar 4.3
P-Plot

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: Y (deviden kas)

Expected Cum Prob

Sumber Tabel : Prof. Dr. H.Imam Ghozali, M.Com, Akt (2006)
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Hasil uji normalitas dapat dilihat pada gambar 4.3. dari grafik normal P-

Plot tersebut terlihat bahwa titik-titik menyebar disekitar garis diagonal dan

mengikuti arah garis diagonal. Sehingga dalam penelitian tidak terjadi

gangguan normalitas, yang berarti data berdistribusi normal.

Untuk lebih meyakinkan hasil uji normalitas dengan menggunakan P-

Plot, maka dilakukan pengujian dengan menggunakan One-Sample K-S.

Hasilnya bisa dilihat pada tabel dibawah ini.

Tabel 4.3

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

x1 (laba X2 (arus kas x3 (ukuran Y (deviden

bersih) operasi) perusahaan) kas)
N 45 45 45 45
Normal Mean 44,4687 59,6222 567,8431 21.4500
Parameters(a,b)  Std, Deviation 50,07735 85,63846 604,79980 2.36296
Most Extreme Absolute ,188 ,180 ,176 179
Differences Positive 169 1180 ,176 114
Negative -,188 177 174 -.179
Kolmogorov-Smirnov Z 1,259 1,205 1,178 1,204
Asymp. Sig. (2-tailed) ,084 ,109 ,125 ,110

a Test distribution is Normal.
b Calculated from data.

Sumber Tabel : Prof. Dr. H.Imam Ghozali, M.Com, Akt (2006)

Berdasarkan hasil SPSS dari hasil uji One-Sample Kolmogorov Smirnov

Test yang diuji secara parsial maka data-data tersebut berdistribusi normal

karena Asymp. Sig (2-tailed) memiliki nilai diatas batas normalitas yaitu 5%

maka dapat diketahui nilai Asymp.Sig dari laba akuntansi 0,084 > 0,05, arus

kas operasi 0,109 > 0,05, ukuran perusahaan 0,125 > 0,05 dan dividen tunai

0,110 > 0,05 maka data berdistribusi normal.
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4.2.2. Multikolinearitas
Uji multikolinearitas dilakukan dengan menganalisis dari nilai tolerance
dan nilai variance inflation factor (VIF). Apabila nilai tolerance lebih besar
dari 0,1 dan nilai VIF kurang dari 10 maka data terbebas dari gejala
multikolinearitas.

Dalam penelitian ini nilai VIF dan tolerance dapat dilihat pada tabel 4.4

berikut;
Tabel 4.4
Coefficients®
Collinearity
Statistics

Model® Tolerance VIF

1 (Constant)
x1 (laba
akuntansi) 2811 3564
X2 (aru_s kas 410 2.439
operasi)
x3 (ukuran 401 2.493
perusahaan)

a Dependent Variable: Y (deviden kas)

Sumber Tabel : Prof. Dr. H.Imam Ghozali, M.Com, Akt (2006)

Berdasarkan tabel diatas maka dapat diketahui bahwa laba akuntansi
mempunyai nilai VIF 3,564 < 10, arus kas operasi mempunyai nilai VIF
2,439 < 10, dan ukuran perusahaan mempunyai nilai VIF 2,493 < 10.

Selain itu dapat dilihat pada tabel diatas bahwa laba akuntansi
mempunyai nilai tolerance 0,281 > 0,1, arus kas operasi mempunyai nilai
tolerance 0,410 > 0,1, dan ukuran perusahaan mempunyai nilai tolerance
0,401 > 0,1. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat

multikolinearitas.
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4.2.3. Uji Heterokedastisitas
Dalam penelitian ini uji heterokedastisitas menggunakan uji glejser.
Dasar pengambilan keputusan adalah apabila nilai signifikasi diatas 5% maka
tidak terdapat heterokedastisitas. Berikut ini disajikan hasil dari pengujian

heterokedastisitas :

Tabel 4.5
Coefficients®

Model t Sig.

1 (Constant) 3.359 .002
X1 (laba 1.298 201
akuntansi)

X2 (arus kas -1.042 303
operasi)

x3 (ukuran 1.301 200
perusahaan)

a. Dependent Variable: Abs

Sumber Tabel : Prof. Dr. H.Imam Ghozali, M.Com, Akt (2006)

Berdasarkan hasil uji heterokedastisitas diatas dapat dilihat bahwa nilai
signifikasi variabel laba akuntansi 0,201 > 0,05, variabel arus kas operasi
0,303 > 0,05, variabel ukuran perusahaan 0,200 > 0,05. Dari hasil pengujian
heterokedastisitas diatas maka semua nilai signifikasi > 0,05 maka

kesimpulannya adalah tidak terdapat heterokedastisitas.

4.2.4. Uji Autokorelasi
Salah satu cara untuk mendeteksi autokorelasi adalah menggunakan uji
Durbin Watson (DW). Berdasarkan tabel dengan signifikasi 0,05 dan jumlah

data (n) adalah 45, jumlah variabel bebas (k) adalah 3 maka diperoleh nilai
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dL sebesar 1,3480 dan nilai dU sebesar 1,6603 Tabel 4.6 berikut ini

menunjukkan hasil uji autokorelasi menggunakan uji Durbin Watson (DW);

Tabel 4.6
Model Summary
Adjusted Std. Error of Durbin-
Model R R Square | R Square | the Estimate Watson
1 .880% 774 757 4,98988 1.792

a. Predictors: (Constant), X3 (ukuran perusahaan), x2 (arus kas operasi),
x1 (laba bersih)

b. Dependent Variable: Y (deviden kas)

Sumber Tabel : Prof. Dr. H.Imam Ghozali, M.Com, Akt (2006)

Berdasarkan hasil output diatas maka dapat diketahui nilai DW yang
dihasilkan dari model regresi adalah 1,792. Berdasarkan hasil penelitian ini
maka nilai d terletak diantara dU dan (4-dU) dimana 1,6603 < 1,792 < 2,34
maka tidak terdapat autokorelasi. Oleh karena itu, peneliti dapat menarik
kesimpulan bahwa model regresi yang digunakan tidak terjadi autokolerasi
atau antara pengamatan yang satu dengan pengamatan yang lain tidak terjadi

korelasi residual.

4.3. Pengujian Hipotesis
4.3.1. Hasil regresi linear berganda
Pengujian regresi berganda berfungsi untuk mengetahui bagaimana
pengaruh penurunan ataupun peningkatan variabel bebasterhadap nilai
variabel terikat. Berdasarkan perumusan masalah dan hipotesis yang telah

ditetapkan, berikut ini pengolahan data regresi dengan menggunakan spss.
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a. Pengujian regresi berganda laba akuntansi, arus kas operasi, total

asset terhadap dividen tunai.

DIV =a+ b;LA + b,AKO + b3UP + b,DIV + e
Keterangan :

a = Konstanta

b = Koefisien regresi

e =Error
DIV = Dividen Tunai
LA = Laba akuntansi
AKO = Arus kas operasi

UP = Ukuran Perusahaan

Tabel 4.7
Hasil regresi berganda x1,x2,x3 terhadap y

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -,364 1,044 -,349 729
x1 (laba bersih) 142 ,028 ,701 5,001 ,000
X2 (arus kas operasi) -,010 ,014 -,086 -,745 460
X3 (ukuran 005 002 292 2,487 017
perusahaan)

a Dependent Variable: Y (deviden kas)

Sumber Tabel: Prof. Dr. H.Imam Ghozali, M.Com, Akt (2006)

Pengujian regresi ini dengan cara meregresikan variabel
independen (laba, arus kas operasi, dan ukuran perusahaan) terhadap variabel
dependen (dividen tunai). Berdasarkan pengujian regresi pada tabel diatas
maka dapat diketahui persamaan regresi sebagai berikut;

DIV =-0,364 + 0,142 LA - 0,010 AKO + 0,005 UP +e




1)

2)

3)

4)
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Nilai konstanta sebesar -0,364 menunjukkan bahwa jika variabel
independan laba akuntansi, arus kas operasi, dan ukuran perusahaan
dalam model regresi nilainya adalah nol. Hal ini menunjukkan
pengaruh berbagai faktor di luar model analisis terhadap dividen tunai
nilainya sebesar -0,364.

Koefisien regresi variabel laba akuntansi sebesar 0,142 artinya jika
variabel independen lainnya tetap, maka setiap kenaikkan 1% nilai laba
akuntansi maka akan meningkatkan nilai dividen tunai sebesar 0,142.
Koefisien bernilai positif artinya terjadi hubungan positif antara laba
akuntansi dengan dividen tunai, semakin tinggi laba akuntansi maka
semakin meningkatkan dividen tunai.

Koefisien regresi variabel arus kas operasi sebesar -0,010 artinya jika
variabel independen lainnya tetap, maka setiap kenaikkan 1% nilai arus
kas operasi maka akan meningkatkan nilai dividen tunai sebesar -0,010.
Koefisien bernilai negatif artinya terjadi hubungan negatif antara arus
kas operasi dengan dividen tunai, semakin tinggi arus kas operasi maka
semakin menurunkan dividen tunai.

Hasil pengujian untuk ukuran perusahaan sebagai variabel independen
adalah koefisien regresi sebesar 0,005 maka jika variabel independen
lainnya tetap, maka setiap kenaikkan 1% nilai ukuran perusahaan maka
akan menurunkan nilai dividen tunai sebesar 0,005. Koefisien bernilai

positif artinya terjadi hubungan positif antara ukuran perusahaan
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dengan dividen tunai, semakin tinggi ukuran perusahaan maka semakin

meningkatkan dividen tunai.

4.4.UJI F
Uji F dilakukan untuk menguji apakah variabel independen secara
bersama-sama berpengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen.

Hasil pengujian untuk uji F dapat dilihat pada tabel berikut ini;

Tabel 4.8
ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 3495.326 3 1165.109 46.794 .0002
Residual 1020.856 41 24.899
Total 4516.181 44
a. Predictors: (Constant), X3 (ukuran perusahaan), X2 (arus kas operasi), x1 (laba

bersih)
b. Dependent Variable: Y (deviden kas)

Sumber Tabel : Prof. Dr. H.Imam Ghozali, M.Com, Akt (2006)

Kriteria pengujian yang digunakan untuk menerima atau menolak
hipotesis adalah jika Fnitung > Fuane, maka H, diterima. Berdasarkan tabel
diatas maka dapat diketahui Fniwng Sebesar 46,794. Pengujian dilakukan
berdasarkan hipotesis yang ada dengan tingkat signifikasi = 5 %. df 1(jumlah
variabel — 1) = 3, dan df 2 (n-k-1) = 41 maka dapat diketahui besarnya Fiape =
2,45 . Berdasarkan hasil pengujian maka Fhitung > Franel Yaitu 46,794 > 2,45,
Hal ini berarti Ho diterima artinya laba akuntansi, arus kas operasi dan ukuran
perusahaan bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap dividen tunai. Jadi

dapat disimpulkan bahwa laba akuntansi, arus kas operasi dan ukuran
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perusahaan secara simultan berpengaruh signifikan terhadap dividen tunai

pada perusahaan manufaktur di BEI.

Uji t

Uji t digunakan untuk mengetahui apakah dalam model regresi
variabel independen secara partial berpengaruh signifikan terhadap variabel
dependen. Apabila —thiwng < -trael ataU thiung > taver Maka Ha diterima. Nilai
travel dengan df = 41, pada [J = 5%, dengan pengujian 2 sisi maka diperoleh
nilai tane Sebesar 1,662. Sedangkan untuk nilai thiwung dapat dilinat pada tabel
4.6 dan .

a. Laba akuntansi terhadap dividen tunai

Laba akuntansi memiliki nilai jika thiung > twber Yaitu 5,001 > 1,662.
Selain itu nilai signifikasi 0,000 < 0,05 maka Ha diterima, hal ini
menunjukkan laba akuntansi berpengaruh signifikan terhadap dividen
tunai.

b. Arus kas operasi terhadap dividen tunai

Arus kas operasi memiliki nilai -thiung < -traper Yaitu -0,745 < -1,662.
Selain itu nilai signifikasi 0,460 > 0,05 maka maka Ho diterima dan Ha
ditolak, hal ini menunjukkan arus kas operasi tidak berpengaruh signifikan

terhadap dividen tunai.
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c. Ukuran perusahaan terhadap dividen tunai

Ukuran perusahaan memiliki jika thiwng > traner Yaitu 2,487 > 1,662.
Selain itu nilai signifikasi 0,017 < 0,05 maka Ha diterima, hal ini
menunjukkan ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap dividen
tunai.

4.6. Uji Determinasi

Untuk mengetahui persentase sumbangan pengaruh variabel independen
terhadap variabel independen dapat ditunjukkan melalui nilai koefisien
determinasinya. Adjusted R Square adalah nilai R Square yang telah
disesuaikan. Menurut Santoso (2001) bahwa untuk regresi dengan lebih dari

dua variabel bebas digunakan Adjusted R Square sebagai koefisien

determinasi.
Tabel 4.9
Model Summary
Adjusted Std. Error of Durbin-
Model R R Square R Square the Estimate Watson
1 .8802 774 757 4.98988 1.792

a. Predictors: (Constant), X3 (ukuran perusahaan), x2 (arus kas operasi),
x1 (laba bersih)

b. Dependent Variable: Y (deviden kas)

Sumber Tabel: Prof. Dr. H.Imam Ghozali, M.Com, Akt (2006)

Berdasarkan tabel 4.9 dapat diketahui bahwa nilai Adjusted R® adalah
0,757. Hal ini menunjukkan bahwa persentase sumbangan pengaruh laba

akuntansi, arus kas operasi dan total ukuran perusahaan terhadap dividen kas



4.7.

65

sebesar 75,7 %. Atau variasi laba akuntansi, arus kas operasi dan ukuran
perusahaan mampu menjelaskan sebesar 75,7% variasi dividen Kkas.
Sedangkan sisanya sebesar 24,3% dipengaruhi dan dijelaskan oleh variabel

lainnya.

Pembahasan hasil penelitian

Setelah melakukan analisis data menggunakan program SPSS 16.00,
maka dapat diperoleh hasil analisis data untuk menjawab masalah yang
sedang diteliti. Dalam penelitian ini hasil analisis data menggunakan
pengujian regresi berganda. Adapun pembahasan untuk penelitian ini adalah

sebagai berikut;

4.7.1 Laba akuntansi terhadap dividen tunai

Hasil penelitian untuk hipotesis pertama menunjukkan bahwa koefisien
regresi positif artinya terjadi hubungan positif antara laba akuntansi dengan
dividen tunai, Semakin tinggi laba akuntansi, maka semakin meningkatkan
dividen tunai. Pengujian pada uji t menunjukkan bahwa nilai thiung Sebesar
5,001 lebih besar dari nilai type Yaitu 1,662 hal ini menunjukkan bahwa laba
akuntansi berpengaruh signifikan terhadap dividen tunai. Selain itu nilai
signifikasi nya 0,000 dibawah 0,05 Dengan demikian hipotesis ini yang
menyatakan bahwa laba akuntansi berpengaruh signifikan terhadap dividen

tunai pada perusahaan manufaktur adalah terbukti.
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Hasil penelitian konsisten dan mendukung penelitian yang telah
dilakukan sebelumnya oleh Elisabeth (2000), Rosmita (2001), Hermi (2004)
dan Murtanto (2004) bahwa laba akuntansi berpengaruh signifikan dan positif
terhadap dividen tunai. Laba akuntansi yang digunakan dalam penelitian ini
adalah laba bersih. Laba bersih merupakan suatu ukuran kinerja perusahaan
dalam periode tertentu. Apabila laba yang dihasilkan perusahaan tinggi maka
mengindikasikan bahwa kondisi perusahaan dalam keadaan baik. Hasil
penelitian ini menunjukkan bahwa laba akuntansi berpengaruh signifikan
terhadap dividen tunai, hal ini disebabkan karena laba merupakan indikasi
dalam membayar dividen. Laba yang dihasilkan oleh perusahaan sebagian
akan ditahan sebagai retained earnings dan sisanya akan dibagikan sebagai
dividen. Dividen yang dibagikan dapat berbentuk dividen tunai ataupun
dividen saham. Apabila laba mengalami kenaikan maka dividen tunai yang
dibagikan oleh investor juga akan naik. Besar kecilnya dividen tunai yang
dibagikan oleh perusahaan untuk investor tergantung dengan kebijaksanaan

masing-masing perusahaan.

4.7.2 Arus kas operasi terhadap dividen tunai
Hasil penelitian untuk hipotesis kedua menunjukkan bahwa koefisien
regresi negatif artinya terjadi hubungan negatif antara arus kas operasi dengan
dividen tunai. Semakin tinggi arus kas operasi, maka semakin menurunkan
dividen tunai. Setelah dilakukan uji parsial (t) maka dapat diketahui bahwa t

hitung sebesar -0,745 lebih kecil dari tipe -1,662, hal ini menunjukkan bahwa
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arus kas operasi berpengaruh terhadap dividen tunai. Tetapi nilai signifikasi
nya 0,460 diatas 0,05 Dengan demikian hipotesis yang menyatakan bahwa
arus kas operasi tidak berpengaruh signifikan terhadap dividen tunai pada

perusahaan manufaktur adalah terbukti.

Meythi (2008) melakukan penelitian tentang pengaruh arus kas operasi
terhadap perubahan dividen tunai. Hasil penelitian menunjukkan bahwa cash

flow tidak signifikan berpengaruh terhadap perubahan dividen.

4.7.3 Ukuran perusahaan terhadap dividen tunai

Hasil penelitian ketiga bahwa ukuran perusahaan terhadap dividen tunai
menunjukkan bahwa nilai thiwung > trane atau 2,487 lebih besar dari 1,662 maka
ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap dividen tunai, semakin
tinggi nilai ukuran perusahaan maka akan semakin bertambah nilai deviden
kas. Selain itu nilai signifikasi nya 0,017 dibawah 0,05. Dengan demikian
hipotesis ini yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh

signifikan terhadap dividen tunai.

St. Dwiarso Utomo (2007) melakukan penelitian tentang pengaruh laba
akuntansi, ukuran perusahaan, dan arus kas operasi perusahaan terhadap
kebijakan dividen. Hasil penelitian menunjukkan bahwa ukuran perusahaan
mempunyai pengaruh positif tehadap kebijakan dividen, jadi besarnya

kekayaan yang dimiliki oleh perusahaan atau besarnya kemampuan
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perusahaan melakukan kegiatan usahanya untuk menghasilkan laba. Semakin

tinggi ukuran perusahaan maka meningkatkan dividen.

4.7.4 Pengaruh Laba akuntansi, Arus Kas Operasi dan Ukuran Perusahaan

Secara Simultan Terhadap Dividen Kas

Hasil penelitian untuk hipotesis ini memberikan bukti bahwa variabel
laba akuntansi, arus kas operasi dan ukuran perusahaan berpengaruh secara
simultan terhadap dividen kas. Hal ini dapat dilihat dari hasil uji F yang
diperoleh Fniung 46,794 lebih besar dari Fupe yaitu 2,45 dengan tingkat
signifikan yaitu 0,000 lebih kecil dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa
Ho diterima, yang berarti ada pengaruh signifikan antara laba akuntansi, arus
kas operasi dan ukuran perusahaan terhadap dividen tunai. Dengan demikian,
hasil ini menyatakan bahwa berdasarkan penelitian Elizabeth (2000), Rosmita
(2001), Hermi (2004) dan St. Dwiarso Utomo (2007) membuktikan bahwa

variabel-variabel tersebut saling berpengaruh signifikan.



BAB V
KESIMPULAN DAN SARAN

5.1. Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh laba akuntansi,
arus kas operasi dan ukuran perusahaan terhadap dividen tunai pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Berdasarkan hasil penelitian dan analisis data pembahasan yang telah
dilakukan pada bab sebelumnya, maka dapat ditarik kesimpulan sebagai
berikut:

1. Penelitian ini memberikan hasil bahwa secara parsial, laba akuntansi
berpengaruh terhadap dividen tunai. Hal ini dapat dilihat dari nilai
signifikansi sebesar 0,000 lebih kecil dari 0,05. Apabila laba yang
dihasilkan perusahaan tinggi maka mengindikasikan bahwa kondisi
perusahaan dalam keadaan baik.

2. Penelitian ini memberikan hasil bahwa secara parsial, arus kas operasi tidak
berpengaruh terhadap dividen tunai. Hal ini dapat dilihat dari nilai
signifikansi sebesar 0,460 lebih besar dari 0,05. Apabila arus kas operasi
yang dihasilkan perusahaan tinggi maka akan semakin menurunkan dividen
tunai

3. Penelitian ini memberikan hasil bahwa secara parsial, ukuran perusahaan
berpengaruh terhadap dividen tunai. Hal ini dapat dilihat dari nilai

signifikansi sebesar 0,017 lebih kecil dari 0,05. Hasil penelitian

70
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menunjukkan bahwa ukuran perusahaan mempunyai pengaruh positif
tehadap kebijakan dividen, jadi besarnya kekayaan yang dimiliki oleh
perusahaan atau besarnya kemampuan perusahaan melakukan kegiatan
usahanya untuk menghasilkan laba. Semakin tinggi ukuran perusahaan
maka meningkatkan dividen.

4. Uji simultan Hasil uji F menunjukkan variabel laba akuntansi, arus kas
operasi dan ukuran perusahaan secara bersama-sama mempunyai pengaruh
yang signifikan terhadap dividen kas. Hal ini terlihat dari nilai Fhiwng >
Fiabel Yaitu dengan tingkat signifikan. Hasil tersebut menggambarkan bahwa
laba akuntansi, arus kas operasi dan ukuran perusahaan yang besar, maka

akan menimbulkan tingginya dividen kas.

5.2. Keterbatasan
Peneliti mengakui bahwa penelitan ini masih jauh dari kesempurnaan dan
masih terdapat keterbatasan-keterbatasan yang ada. Beberapa keterbatasan
dalam penelitian ini antara lain:

1. Pemilihan sampel dilakukan secara purposive sampling, yaitu hanya pada
perusahaan manufaktur, sehingga hasil penelitian ini tidak dapat
digeneralisasi.

2. Jumlah sampel yang menjadi objek penelitian sedikit, maka hasilnya kurang

maksimal sehingga tidak dapat dijadikan sebagai dasar secara keseluruhan.
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5.3. Saran
Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan maka peneliti mengajukan
saran, antara lain:

1. Penelitian selanjutnya hendaknya dilakukan dengan waktu penelitian yang
lebih panjang sehingga hasilnya memiliki kecenderungan dalam jangka
panjang.

2. Dalam penelitian selanjutnya, diharapkan dapat menggunakan variabel-

variabel lain seperti return saham. Sebaiknya menambah variabel lain
seperti variabel PER,ROE,DER, atau memasukkan variabel makro seperti

inflasi, dan suku bunga.
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LAMPIRAN- LAMPIRAN



Lampiran 1

Daftar Nama Perusahaan Sampel

No. Kode Nama Perusahaan

1 ARNA PT Arwana Citramulia Thk

2 ASGR PT Astra Graphia Tbk

3 BRNA PT Berlina Thk

4 CLPI PT Colorpak Indonesia Tbk

5 DLTA PT Delta Djakarta Tbk

6 DVLA PT Darya-Varia Laboratoria Thk
7 FAST PT Fast Food Indonesia Thk

8 IGAR PT Kageo lgar Jaya Tbk

9 INDS PT Indospring Thk

10 KAEF PT Kimia Farma (Persero) Tbk
11 LION PT Lion Metal Works Thk

12 LMSH PT Lionmesh Prima Tbhk

13 SMGR PT Semen Gresik (Persero) Thk
14 TOTO PT Surya Toto Indonesia Thk
15 TRST PT Trias Sentosa Thk




Lampiran 2

NO | KODE Laba Akuntansi

PERUSAHAAN | 2008 2009 2010
1 ARNA 54,290,317,115.00 63,888,414,158.00 79,039,853,128.00
2 ASGR 62,486,606,234.00 66,947,426,012.00 118,414,721,270.00
3 BRNA 20,764,168,305.00 20,260,227,896.00 34,760,866,434.00
4 CLPI 20,108,295,775.00 30,909,406,991.00 28,441,593,720.00
5 DLTA 83,754,358.00 126,504,062.00 139,566,900.00
6 DVLA 70,819,094.00 72,272,233.00 110,880,522.00
7 FAST 125,267,988.00 181,996,584.00 199,597,177.00
8 IGAR 7,348,483,975.00 24,740,866,566.00 32,151,888,045.00
9 INDS 31,827,215,353.00 58,765,937,255.00 71,109,354,932.00
10 | KAEF 55,393,774,869.00 62,506,876,510.00 138,716,044,100.00
11 | LION 37,840,393,046.00 33,613,329,078.00 38,631,299,358.00
12 | LMSH 9,237,180,878.00 2,400,507,034.00 7,350,536,344.00
13 | SMGR 2,523,544,472.00 3,326,487,957.00 3,633,219,892.00
14 | TOTO 63,286,993,788.00 182,820,895,226.00 193,797,649,353.00
15 | TRST 58,025,393,373.00 143,882,097,670.00 136,727,109,110.00




Lampiran 3

NO KODE Arus Kas Operasi

PERUSAHAAN | 2008 2009 2010
1 ARNA 91,170,264,729.00 87,985,547,922.00 115,491,387,547.00
2 ASGR 167,217,322,138.00 230,063,527,935.00 | 184,354,504,078.00
3 BRNA 15,869,582,296.00 27,083,258,750.00 60,380,243,328.00
4 CLPI (61,470,538,594.00) 80,038,380,190.00 6,397,215,186.00
5 DLTA 161,946,514.00 169,345,237.00 31,742,557.00
6 DVLA 140,997,964.00 5,688,757.00 130,614,145.00
7 FAST 225,582,844.00 367,684,651.00 293,572,632.00
8 IGAR 41,018,481,569.00 29,394,540,274.00 84,926,087,634.00
9 INDS (120,016,752,077.00) | 122,838,213,571.00 | 7,369,876,033.00
10 KAEF (32,301,017,597.00) 120,369,595,992.00 | 139,119,874,007.00
11 LION 28,539,587,020.00 50,456,390,635.00 32,525,842,443.00
12 LMSH 302,294,510.00 4,064,913,956.00 9,647,718,776.00
13 SMGR 2,628,307,576.00 4,246,497,651.00 3,359,368,278.00
14 TOTO 184,899,784,317.00 227,527,798,490.00 | 156,057,916,260.00
15 TRST 129,361,073,810.00 315,372,607,771.00 | 135,166,096,410.00




Lampiran 4

NO | KODE Ukuran Perusahaan
PERUSAHAAN | 2008 2009 2010

1 ARNA 736,091,719,029.00 822,686,549,168.00 873,154,085,922.00
2 ASGR 841,054,201,855.00 774,856,830,143.00 982,479,682,109.00
3 BRNA 432,641,907,567.00 507,226,402,680.00 550,907,476,933.00
4 CLPI 258,897,722,157.00 219,198,880,369.00 275,390,730,449.00
5 DLTA 698,296,738.00 760,425,630.00 708,583,733.00
6 DVLA 637,660,844.00 783,613,064.00 854,109,991.00
7 FAST 784,758,815.00 1,041,408,834.00 1,236,043,044.00
8 IGAR 305,782,633,658.00 317,808,701,451.00 347,473,064,455.00
9 INDS 918,227,729,873.00 621,140,423,109.00 770,609,281,603.00
10 | KAEF

1,445,669,799,639.00 | 1,562,624,630,137.00 | 1,657,291,834,312.00
11 | LION 253,141,852,363.00 271,366,371,297.00 303,899,974,798.00
12 | LMSH 61,987,805,413.00 72,830,915,980.00 78,200,046,845.00
13 | SMGR 10,602,963,724.00 12,951,308,161.00 15,562,998,946.00
14 | TOTO

1,031,130,721,298.00 | 1,010,892,409,021.00 | 1,091,583,115,098.00
15 | TRST

2,158,865,645,281.00

1,921,660,087,991.00

2,029,558,232,720.00




Lampiran 5

NO | KODE Dividen Tunai

PERUSAHAAN | 2008 2009 2010
1 ARNA 4,588,394,360.00 4,588,394,360.00 12,847,504,208.00
2 ASGR 13,487,805,000.00 8,092,883,000.00 13,487,805,000.00
3 BRNA 3,450,000,000.00 12,006,000,000.00 12,006,000,000.00
4 CLPI 2,910,215,750.00 6,004,234,599.00 9,251,422,700.00
5 DLTA 22,418,453.00 56,046,134.00 152,125,219.00
6 DVLA 25,200,000.00 25,200,000.00 25,200,000.00
7 FAST 20,081,250.00 25,436,250.00 37,038,750.00
8 IGAR 5,250,000,000.00 2,997,496,500.00 2,916,613,465.00
9 INDS 1,875,000,000.00 1,875,000,000.00 9,375,000,000.00
10 | KAEF 15,656,830,604.00 13,848,443,718.00 18,752,062,953.00
11 | LION 6,502,000,000.00 7,022,160,000.00 6,502,000,000.00
12 | LMSH 480,000,000.00 576,000,000.00 288,000,000.00
13 | SMGR 887,711,283.00 1,605,792,143.00 1,829,577,344.00
14 | TOTO 17,337,600,000.00 17,337,600,000.00 44,443,200,000.00
15 | TRST 14,040,000,000.00 28,080,000,000.00 42,120,000,000.00




1. Analisis Descriptive

Hasil Uji Penelitian

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
x1 (laba bersih) 45 ,07 193,80 44,4687 50,07735
X2 (arus kas operasi) 45 -120,02 315,37 59,6222 85,63846
x3 (ukuran perusahaan) 45 64 | 2.158,87 | 567,8431 604,79980
Y (deviden kas) 45 ,02 44,44 8,1060 10,13116
Valid N (listwise) 45
2. Uji Normalitas
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
x1 (laba X2 (arus kas x3 (ukuran Y (deviden
bersih) operasi) perusahaan) kas)
N 45 45 45 45
Normal Mean 44,4687 59,6222 567,8431 21.4500
Parameters(a,b)  Std, Deviation 50,07735 85,63846 604,79980 2.36296
Most Extreme Absolute ,188 ,180 ,176 179
Differences Positive 169 180 176 114
Negative -,188 177 -174 -.179
Kolmogorov-Smirnov Z 1,259 1,205 1,178 1,204
Asymp. Sig. (2-tailed) ,084 ,109 ,125 ,110

a Test distribution is Normal.
b Calculated from data.

3. Uji Multikolinieritas

Coefficients(a)

Collinearity Statistics
Model Tolerance | VIF
1 (Constant)
x1 (laba bersih) ,281 3,564
X2 (arus kas operasi) | 410 2,439
x3 (ukuran | 401 2,493




perusahaan)

a Dependent Variable: Y (deviden kas)

4. Uji Heteroskedastisitas

Coefficients(a)

Model t Sig.

1 (Constant) 3,359 ,002
x1 (laba akuntansi) 1,298 ,201
X2 (arus kas operasi) -1,042 ,303
x3 (ukuran
perusahaan) 1,301 ,200

a Dependent Variable: Abs

5. Uji Autokolerasi

Model Summary®

Adjusted R | Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate | Durbin-Watson
1 ,880°% 774 , 757 4,98988 1,792

a Predictors: (Constant), x3 (ukuran perusahaan), x2 (arus kas operasi), x1 (laba bersih)
b Dependent Variable: Y (deviden kas)

6.Uji Simultan (F)

ANOVA"
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 3.495,326 3 1.165,109 46,794 ,000°
Residual 1.020,856 41 24,899
Total 4,516,181 44

a Predictors: (Constant), x3 (ukuran perusahaan), x2 (arus kas operasi), x1 (laba bersih)
b Dependent Variable: Y (deviden kas)




7. Uji Parsial (t)

Coefficients?

Unstandardized

Standardized

Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -,364 1,044 -,349 729
x1 (laba bersih) ,142 ,028 ,701 5,001 ,000
X2 (arus kas operasi) -,010 ,014 -,086 -,745 ,460
x3 (ukuran
perusahaan) ,005 ,002 ,292 2,487 ,017

a Dependent Variable: Y (deviden kas)

Charts




Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: Y (deviden kas)
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SIS0 26198 37 50N 636 6 Mveniiries
Paijok Sitayar di mula I 358229 150 15 2770830 034 Crepat tares
Slays S0avar & M 1200 226 208 Z,; L5 aean Prapadd ecpenses
x
Asel lorcer el 3108 T5s Dae 8 TR 6s Other cumont asses
JUMLAH ASET LANCAR L0 AXT 0. 505 05032 721.5N TOTAL CURRENT ASSETS
ANV TS Lasesios 6984 107 0ea 20,154 2719.750 826 et
Aset Dk taogUUtEn - beryity 7 Ledemed 21 azsers -
Aset teta) - satetuh diatang _
BRI DODYUMARD Fired sssely - not of
sabensr Rp0A41 253 202 853 of
D tatun 2010 dan Rpd{1, 855 282 863 in 2010
Rp211 W K72 288 NN meel Brdt s 8% 107 e
Pach laten X008 S8 AT L RN 07 540 567 664 In 200%
Aast ttne mncur furi-Sain NAS VD B0 1031 13208 085 477 CEfver Mo <AsTRCE ausety
JUMLAN ASET TIDAK TOTAL NON-.CURRENT
LANCAR STATIA8HA Y 617,653 Y7 007 ASSETS
JUMLAN ASET R73.10500088. 822 A22 5206 540108 TOTAL ASSETS
= ——— R ————

ToE #20 HOOE bt KIS San et met S
SRGIN HING 1 At TR 330 BEETIN FESQAD SINSIROSH
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PT ARWANA CITRAMULIA Tbk
DAN ANAK PERUSAHAAN
LAPORAN ARUS KAS KONSOLIDAS!
Tahun Berakhir pada
" 2010 dan 2008
(Disajikan datam Ruplah)
2010
ARUS MAS DA AKTIVITAS
Ponerinain kas dall pelenggen 761 530 040 Y
Pambayann dam sopeds pamemos
(300 Sacydwsn Gan Uras; Detion
comrem lakeyn (015 238 S1a 857
Fanecitrasn dur berdacetan burgs Ll S
Rk
Bronn turgs 391877,
30 155 40e
Kan beraily diperoieh dan )
pos 118,401 087 547
ARUS KAS DARI AKTIVITAS
INVESTAS
Perurnrsar asel
fichme Sansar W 0 10200 720678
ol rwand i ubar ames tabar L i s
Fercestian aset te0ap (18093 423 220
Has baesih yang digunakan untok
(7972400 5m)
ARUS MAS DARI AKTIVITAS
PENDANAAN
Percimtun Nitang Mngha pergang
hutang bank 97 257 190 000
Perolnan (pembayaran] huang e
NG penciek 20 888 K 180
Pemtayman hiarg Jangha povjany
ratargbenk (774,015 516 54)
Peenitzaparut dividen ram )
Seh Dermataan (92 847 508 308
PamSgyemn dividen ks coeh
Anam perusahaan wegedy
pemegang saham minonas 1530 580 000
Kas bersih digunakan untuk
ﬂvh,;:tnm {09,842 220 348)

2

AL

AND SUBSHNARIES
CONSOLIDATED STATEMENTS OF CASH FLOWS
Yoars Ended
Deocember 31, 2010 and 2009
(Expressed in Rupiah)
2000
CASH FLOWS FROM
TOR247 12550 Cash ecopes from custoosm
Casn paxt 10 suppliers amd
Sirpiuyees Ard for Sihw
{T4% 804 477 E27) comanany espentoe
IS0t o8 Receges of rterest roome
Payrmenes fr
{38,427 717 208 lusarent arpmnge
(20,588 484 5401 Taves
Net caah
ST eas ST a2 mmﬁw.’
CASH FLOWS FROM
INVESTING ACTIVITIES
Docrease in other
16 08 S50 088 nor-curverd pasely
I8 AW = Exncmante Hrwn sabe o Saev] msssry
(33000, 100 408} Azgumifions of Yaed sssebs
Net cash ueed m investng
(V6.081. T92.228)
Procesds 8o gt
45247 #1994t b Ay
Sroceeds Por Papeymen of)
(S50 0s) L2TYt AT Carw loans
Papment of agderm debis
{75 170 98 2080 O 15 soppiers
(Y67 285 723 Cormurier fapadle
Cash dvelond pad by
{4 588 399 601) e Counparny
Cosnh gvend pad Oy Scomdaring
Net cash usod in

The e ur=zatyng NS Sr= 8% INBFY (et of Femm ( crusraesd
e vetevares
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PT ARWANA CITRAMULIA Thk PT ARWANA CITRAMULIA Tox
DAN ANAK PERUSAHAAN _ AND SUBSIDIARIES
LAPORAN LASA RUGI KONSOLIDAS! CONSOLIDATED STATEMENTS OF INCOME
Tahun yang Borakhir pada Tanggal-tanggal Yours Ended
31 Desember 2010 dan 200§ Dwcomber J1, 2010 and 2009
{Disajikan datam Ruplah) (Expressed in Rupiah)
Catatan/
2000 Notes 2009

PENJUALAN BERSIM EXRIMMOEY 230 TIHOS2IN8 S5 NET SALES
BEBAN PORKON PENJUALAN 565 oRE 3 88 2104 501 343 450 745 COST OF GOODS SOLD
LADA KoTOR 204 287 583.400 12 TIB0I7.830 GROSS PROFIT
BEBAN USAHA A5 OPERATING EXFENSES
Penpustar 06 558 202 oW ST 205 500 895 Seling
Umirw Qo sdnisyntran 250 08 108 18208 108 353 Cenerdl o~ admrvavane
Jumish betan usaha 117143 391 108 B0 642 001040 Total aparanng sspenses
LADA USAMA 14T 140 262202 126076934 TN INCOME FROM OPERATIONS
PENGHASILAN (BEBAN)
LA LA UTHER INCOME (EXPENSES)
Labis selah Vs - Deegih & 858 308 36 n 0 188 505 %5 Gan on Reen ecchange - nel
fletmn tungs - et MEI1EM NRE (35 008 156,350 yfierest s o
Rugi penjusian sset tetsp (12550378 845} e (8 504 906 811) Lows on nak of fleod sessts
Setan back {2658 435374 o (Z284 534 150) Bach charges
Lanin - bemit 2719081 20 VA TAT T Mosianocus - net
Butaan taee-tain - beewth (3% 408 055 7465) 24.190.323.27y) Other expenues - pet
LADA SEBELUM INCOME
DEBAN PAIAK 107 737 306456 SO.858 411 508 INCOME TAY
BEBAN (MANFAAT) PAJAK 20,15 ) INCONE TAX EXPENSE (BENEST)
Mo 208 848 000 2714882 720 Clreey
Tangguhen (2 546 368 520 (1 255 HH6 50| Cltrret
Baban pajak - beruih 5220 4T8 28 840 TOU (80 Income tax sxportsn - nut
LANBA SEBELUM HAK MNORITY
MINORITAS ATAS LABA INTERESTS IN NET EARNINGS
BERSIN ANAK CONSOLIDATED
YANG DIRONSOUIDASIKAN 50.114.040.978 500785408 SUBSHNARES
HAK MINORITAS ATAS LABA MINORTY INTERESTS IN
BERSIH ANAK PERUSAMAAN NET EAANINGE OF
YANG DIKONSOLIDASIKAN 11572 155 820} e (1389400 270) CONSOUDATED SUBSIARIES
LABA BERSM 120308453, 120 61008 414 158 NET INCOME
LARA BERSIH PER SAMAM 4 ¥ » EARNINGS PER SHARE
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