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ABSTRAK 

Tujuan dari penelitian ini untuk mengetahui pengaruh Return On Asset (ROA) dan Current Ratio 

(CR) terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) perusahaan BUMN yang listing di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) periode 2015-2018. Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif. Dalam 

menentukan sampel, teknik yang digunakan adalah Purposive Sampling. Hasil penelitian 

menunjukan bahwa secara parsial ROA mempengaruhi DPR, CR tidak mempengaruhi DPR, serta 

ROA dan CR secara simultan mempengaruhi DPR.  

 

Kata Kunci : Return On Asset, Current Ratio,  Dividend Payout Ratio. 

 

ABSTRACT 

The purpose of this study was to determine the effect of Return On Asset (ROA) and Current 

Ratio (CR) on the Dividend Payout Ratio (DPR) of BUMN companies listed on the Indonesia 

Stock Exchange (BEI) for the 2015-2018 period. This research is a quantitative research. In 

determining the sample, the technique used is purposive sampling. The results showed that 

partially ROA affects DPR, CR does not affect DPR, and ROA and CR simultaneously affect 

DPR. 

 

Keywords : Return On Asset, Current Ratio, Dividend Payout Ratio. 

 

 

PENDAHULUAN 

Untuk meningkatkan kinerjanya, perusahaan BUMN diharapkan untuk menjadi bagian 

dalam proyek pembangunan sekaligus juga sebagai unit usaha komersial. Untuk penguatan 

permodalan perusahan, pemerintah mendukung BUMN sebagai  agent of development  untuk 

menerapkan kebijakan pay out ratio (Resti et al., 2018). Oleh kerena itu, setoran dividen BUMN 

akan dikurangi Rp. 9 trilyun (dari sebelumnya 44 trilyun pada APBN 2015). Kebijakan tersebut 

didasarkan pada pertimbangan bahwa BUMN akan termotivasi untuk meningkatkan kinerja 

perusahannya. Dengan demikian, kinerja perusahan akan meningkat dikarenakan BUMN pasti 

akan lebih gencar melakukan ekspansi bisnis (Kementrian Keuangan, 2015). Kebijakan ini 

diambil sebagai akibat turunnya kinerja BUMN tahun 2012 sampai dengan tahun 2016 (Resti et 

al., 2018). 

Beberapa perusahaan BUMN yang masuk ke pasar modal sebagai upaya untuk 

meningkatkan kinerja (Nasution, 2015). Pasar modal sendiri merupakan tempat yang baik untuk 

berinvestasi bagi pemegang saham (Otoritas Jasa Keuangan, 2015). Investasi Saham juga 

memungkinkan investor memperoleh dividen, capital gain dan berhak memberikan suara dalam 

RUPS (Putranto, 2016) 

Kebijakan dividen haruslah menjadi perhatian manajemen perusahaan. Jika tidak, maka 

efeknya akan mempengaruhi stakeholder dan shareholder perusahan (Damayanti et al., 2017). 

Kebijakan Pembagian dividen akan berimbas pada pengurangan kas perusahaan, yang berbanding 

lurus dengan pengurangan anggaran operasional dan investasi. Jika perusahaan mampu 

memberikan dividen yang tinggi, maka investor akan berdatangan untuk berinvestasi (saham) di 

perusahan tersebut.  Selain itu, Perusahan juga akan memberikan sinyal positif kepada pasar jika 

mampu membayar dividen, karena dipandang mampu membayar hutangnya. Selain itu, 
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dampaknya bagi masyarakat adalah baiknya citra perusahaan di mata publik (Damayanti et al., 

2017) 

 

Tabel 1. Perusahaan BUMN di BEI Yang Membagikan Dividen Secara Berturut-turut  

Periode 2015-2018 

No Kode Emiten 
Dividend Payout Ratio (%) 

2015 2016 2017 2018 

1 TLKM 60 70 75 90 

2 PTBA 30 30 75 75 

3 PGAS 40 45 40 40 

4 SMGR 40 40 40 40 

5 TINS 30 30 35 35 

6 SMBR 25 25 25 25 

7 ADHI 20,14 30 20 20 

8 WIKA 20 30 20 20 

9 PTPP 20 30 20 20 

10 KAEF 20 20 30 20 

Rata-rata 30,514 35 38 38,5 

Sumber : Bursa Efek Indonesia (Data diolah, 2020) 

 

Pada tabel 1, tampak fluktuasi pembagian dividen perusahan BUMN (2015-2018). Secara 

teori, banyak faktor yang mempengaruhi pembagian dividen seperti Return on Asset, Current 

Ratio, hutang, free cash flow, tingkat prertumbuhan perusahaan, serta ukuran perusahaan. Karena 

pentingnya ROA dan CR dalam kebijakan dividen perusahan, maka fokus penelitian ini Berfokus 

pada ketiga rasio tersebut. Berdasarkan pemaparan tersebut, penelitian ini bertujuan untuk 

mengetahui sejauh mana kebijakan dividen perusahan BUMN yang listing di BEI periode 2015-

2018 dipengaruhi oleh ROA dan CR.  

Teori yang mendasari penelitian ini adalah residual dividend policy. Diharapkan hasil 

penelitian ini dapat berkontribusi teoritis bagi investor dan kreditur tentang cara pandang serta 

perlakuan manajemen dimasa depan. Manfaat praktis bagi perusahan yaitu dapat menjadi 

pertimbangan dalam menentukan kebijakan dividen yang ingin diambil. Bagi investor, akan lebih 

terbantu dan menjadi jadi bahan pertimbangan ketika ingin berinvestasi. Sedangkan kepada 

peneliti lanjutan agar dapat mengembangkan model penelitian ini ke depannya. 

 

  
TINJAUAN PUSTAKA 

Teori Dividen Residual (Residual Dividen Theory) 

Teori menjelaskan bahwa perusahaan akan menetapkan kebijakan dividen setelah 

membiayai semua aktivitas investasi. Dengan demikian, dividen yang diterima investor sudah 

bersih dari pengeluaran-pengeluaran perusahan (Ross et al., 2008). 

 

Dividend Payout Ratio (DPR) 

Dividend Payout Ratio merupakan besarnya bagian yang diterima pemegang saham 

(Wicaksono & Nasir, 2014). Rasio ini merupakan jumlah dividen yang dibagikan ke para investor 

melalui laba bersih suatu badan usaha. Dividend Payout Ratio juga menunjukkan seberapa banyak 

dana yang dikembalikan badan usaha tersebut ke para investor dan yang tersisa untuk digunakan 

kembali untuk kebutuhan perusahaan yang lain. Rasio ini diukur dengan rumus : (Pramana & 

Sukartha, 2015) 

 

𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛 𝑃𝑎𝑦𝑜𝑢𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =   
𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑 𝑃𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒

𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑃𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒
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Return On Asset (ROA) 

Untuk mengukur efektifnya Manajemen dalam pengelolaab investasi perusahaan, maka 

gunakanlah Rasio Return on Asset (ROA) Semakin rendah ROA, maka tidak baik, begitu pula 

sebaliknya (Kurniasari, 2017). Jika Return On Asset perusahan tinggi, maka semakin tinggi juga 

kemampuan untuk memperoleh laba perusahan. Kondisi ini akan membuat pemegang saham 

yakin untuk berinvestasi. Rasio ini diukur dengan rumus : (Kurniasari, 2017) 

 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑜𝑛 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 =   
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑠𝑒𝑏𝑒𝑙𝑢𝑚 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘

𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡
 𝑥 100% 

 

Wahyuni & Hafiz (2018); Perpatih (2016) dan Nugroho, Wahono, & ABS (2015) dalam 

penelitiannya mengemukakan bahwa ROA positif signifikan mempengaruhi Dividend Payout 

Ratio.  Dilain sisi, penelitian Astiti, Yuniarta, & Sujana (2017) menyatakan sebaliknya, bahwa 

Dividend Payout Ratio tidak dipengaruhi oleh ROA. 

 

H1 : Kebijakan Dividen perusahan BUMN yang tercatat di BEI 2015-2018 dipengaruhi 

Return on Asset (ROA)   

 

Current Ratio (CR) 

Menurut Hanie (2018), Current Ratio memperlihatkan kesanggupan pembayaran 

hutang jangka pendek perusahaan. Semakin banyak yang dibandingkan antar aktiva lancar dan 

hutang lancar artinya semakin banyak juga kesanggupan badan usaha tersebut untuk membayar 

hutang jangka pendek perusahaan. Jika rasio lancar tinggi maka bisa berarti dua hal, yaitu 

keuntungan yang diperoleh perusahaan besar atau tidak efektifnya penggunaan keuangan 

perusahaan untuk investasi. Rasio ini diukur dengan rumus : (Hanie, 2018) 

 

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =   
𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟

𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 

 

Fitriati, Chabachib, & Muharam (2018) dalam risetnya mengemukakan bahwa  current 

ratio mempengaruhi Dividend Payout Ratio. Sedangkan Purba, Sheren, Valent, & Angeline 

(2019); Wahyuni & Hafiz (2018) dan Astiti, Yuniarta, & Sujana (2017) dalam risetnya 

menyatakan bahwa Dividend Payout Ratio tidak dipengaruhi oleh Current Ratio (CR). 

 

H2 : Kebijakan Dividen perusahan BUMN yang tercatat di BEI 2015-2018 dipengaruhi 

Current Ratio (CR).  

 

METODE PENELITIAN 

Studi ini adalag penelitian kuantitatif, yang mana akan meneliti populasi serta 

sampel tertentu. Data bersumber pada laporan keuangan perusahan. Selanjutnya, untuk 

menguji hipotesis yang dibangun, maka data tersebut akan dianalisis menggunakan 

pendekatan statistik (Sugiyono, 2017:8) dalam Nelwan, Sjahruddin, & Sohilauw (2020). 

Penelitian ini menggunakan data kuantitatif sehingga memudahkan proses analisis.  

 

Populasi dan Sampel 

Populasi dalam penelitian ini berjumlah 143 laporan keuangan seluruh 

perusahaan BUMN yang listing di BEI periode 2015-2018. Kriteria penentuan sampel 

adalah : (1). Tercatat di BEI dalam periode analisis, (2). Paling besar jumlah dividen 

payout rationya selama periode analisis (3). Menyajikan annual report dengan lengkap 

selama periode analisa. Berdasarkan kriteria tersebut, terpilih 12 perusahan untuk 
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dijadikan sampel penelitian. Tahun analisis adalah 2015-2018, dengan data periode 

tahunan. Dengan demikian, jumlah pengamatan adalah 4 x 12 = 48 unit data analisis.  

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 
Pengujian Asumsi Klasik 

Gambar 1. Hasil Pengujian Normalitas 

 
Sumber : Data Diolah 

Pada gambar 1 memperlihatkan titik-titik (ploting) berada sepanjang garis, 

sehingga bisa diambil kesimpulan bahwa data telah berdistribusi normal. 

 
Pengujian Multikolonieritas 

 

Tabel 2.  Multikol Data 

Model Tolerance VIF 

ROA 0.983 1.017 

CR 0.983 1.017 
Sumber : Data Diolah 

Pada tabel 2, angka toleransi ROA dan CR = 0,983  < 1, sedangkan VIF ROA dan CR 

= 1,017 < 10,00. Dengan demikian, data yang dianalisis tidak mengandung multikolinearitas. 

 

Pengujian Autokorelasi 

Tabel 3.  Autokorelasi  

Model Durbin-Watson 

1 1.847 
Sumber : Data Diolah 

Tabel Durbin Watson (DW) = 1.460, signifikansi 95%, sampel = 48, variabel bebas = 

2 (k=2). Dengan demikian, nilai dL (tabel DW) = 1.450, nilai dU = 1.623. Berdasarkan hasil pada 

tabel 3, dapat diketahui Nilai dU (1,623) < nilai dW (1,847) < nilai 4-dU (2,377). Dengan 

demikian, tidak terjadi autokorelasi dalam penelitian ini.  

 

 

Pengujian Heteroskedastisitas 
 

 



Jurnal Sains Manajemen dan Bisnis Indonesia 

Volume 11, Nomor 1, 2021  |  Hal: 1-8 

 

Universitas Muhammadiyah Jember 

e-ISSN:2541-2566p    |     ISSN:2088-916X   ◼     5 

Gambar. 2. Hasil pengujian Heteroskedastisitas 

 
 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber : Data Diolah 

Gambar 2 menampakkan tidak jelasnya pola gambar pada scatterplots, serta 

penyebaran pola diatas dan dibawah angka 0 untuk sumbu Y. Kondisi tersebut menegaskan 

ketiadaan heteroskedastisitas pada..Variabel Return On Asset (X1) dan Variabel Current Ratio 

(X2). Oleh karena itu, data yang disajikan dapat dilanjutkan pada pengujian selanjutnya. 

 

Pengujian Hipotesis 

Pengujian Nilai Determinasi 

Tabel 4 . Koefisien determinasi (R2) 
Model R R-Square  

1 .661a .437  

Sumber : Data Diolah 

Hasil olah data SPSS , nilai R-square = 43.0%. 57% sisanya dipengaruhi variabel lain 

yang tidak diikutkan (dianalisis). 

 

Pengujian Kelayakan Model 

Tabel 5. Hasil Uji Kelayakan Model 
Model F-Statistik p-value  

1 17.465 .000b  

Sumber : Data Diolah 

Hasil olah data SPSS pada tabel 5 menunjukkan F-statistik = 17.465 > F-tabel = 3,20. 

Dengan demikian, model ini telah layak untuk dianalisis lebih lanjut.   

Pengujian t-statistik 

Tabel 6. t-statistik 
Independent ➔ Dependent Unstandardized 

Coefficients 

Standardized  

Coefisients 

Beta 

t-hitung p-value 

(Constant)   

DPR 

24,799    

ROA ➔ 2,337 ,666 5,908 ,000 

CR ➔ -,016 -,104 -,922 ,362 

Sumber : data sekunder (diolah/2020) 

Hasil persamaan regresi menunjukkan nilai konstanta = 24.799, yaitu jika ROA dan 

CR dalam keadaan konstan, maka DPR = 24.799. Nilai koefesien regresi ROA =  2.337 yang 
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bernilai positif maka ada hubungan searah dengan Dividend Payout Ratio (Y). Jika variabel 

independen yang lain bernilai tetap dan ROA (X1) mengalami penambahan 1% berarti DPR (Y) 

meningkat sebesar 2.337. Nilai koefesien regresi Current Ratio (X2) sebesar -0.016 dengan arah 

hubungan negatif menunjukan apabila Current Ratio mengalami penambahan 1% maka akan 

berakibat turunnya Dividend Payout Ratio (Y) perusahaan BUMN sebesar -0.016, sedangkan 

variabel lainnya dianggap konstant. 

 

Pembahasan hasil Uji T 

Return On Asset  mempengaruhi Dividend Payout Ratio  

Nilai ttab= t (α/2: n-k-1) = t (0.05/2: 48-2-1) = 2,014 dan nilai thitung untuk variabel 

Return On Asset sebesar 5,908. Dengan demikian thitung lebih besar dari ttab (5,908 > 2,014) pada 

tingkat kesalahan 5% dan kepercayaan 95% artinya Ha diterima dan H0 ditolak. Dengan 

demikian, Dividend Payout Ratio positif signifikan dipengaruhi Return On Asset. 

ROA merupakan rasio yang mengukur efektivitas perusahaan dalam menghasilkan 

laba dengan menggunakan aset tetap. Jika ROA meningkat, maka semakin baik kinerja badan 

usaha, karena semakin tinggi tingkat return investasi. Dividen adalah bentuk return yang akan 

diterima oleh investor. bisa dipastikan bahwa tiap badan usaha berharap menghasilkan laba 

disetiap operasional perusahaannya. 

Wijaya (2019) mengatakan semakin tinggi return atas asset, maka semakin tinggi laba 

bersih dari pengelolaan dana dari total aset. Semakin rendah pengembalian atas asset, maka 

semakin rendah laba bersih yang didapatkan.  

Penelitian ini mendukung temuan penelitian Wahyuni & Hafiz (2018); Perpatih 

(2016) dan Nugroho, Wahono, & ABS (2015) yang mengatakan bahwa Dividend Payout Ratio 

positif signifikan dipengaruhi Return On Asset (ROA). Namun, temuan ini belum 

mengkonfirmasi  penelitian Astiti, Yuniarta, & Sujana (2017) yang menyatakan bahwa DPR tidak 

dipengaruhi oleh ROA. 

 

Current Ratio mempengaruhi Dividend Payout Ratio 

Nilai ttab = t (α/2: n-k-1) = t (0.05/2: 48-2-1) = 2,014 dan nilai thitung  Current Ratio = -

0,922. Dengan demikian, thitung < dari ttab(-0,922>-2,014) pada tingkat kesalahan 5% artinya Ha 

ditolak dan H0 diterima. Dari hasil tersebut maka Dividend Payout Ratio tidak dipengaruhi oleh  

Current Ratio. 

Jika Current Ratio makin besar maka makin tinggi pula kemampuan badan usaha 

untuk membayarkan kewajiban jangka pendek yang mereka punya, maka investor akan yakin 

akan besarnya Current Ratio suatu perusahaan.  

Temuan ini mendukung riset yang dilakukan Purba, Sheren, Valent, & Angeline 

(2019); Wahyuni & Hafiz (2018) dan Astiti, Yuniarta, & Sujana (2017).  Namun, hasil penelitian 

ini mendukung temuan Fitriati, Chabachib, & Muharam (2018) yang menyatakan current ratio 

mempengaruhi Dividend Payout Ratio. 

 

Uji Fisher 

Tabel 7. Hasil Uji-F 
Model  Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 5797,789 2 2898,895 17,465 ,000b 

 Residual 7469,413 45 165,987   

 Total 13267,202 47    

Sumber : data sekunder (diolah/2020) 

Hasil pengujian Fisher test (F-test) menghasilkan Fhitungsebesar 17,465 sedangkan 

untuk Ftabeldengan rumusFtabel = n – k -1. n = Jumlah Sampel dan k = Jumlah Variabel, maka nilai 

Ftabel= (48-2-1) = 45, maka nilai Ftabel sebesar 3,20 pada (α)= 0,05 atau 5%. Oleh karena Fhitung 
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17,465 > Ftabel 3,20, maka H0 ditolak dan Ha diterima. Dengan demikian, DPR perusahaan BUMN 

yang listing di BEI Periode 2015-2018 positif signifikan dipengaruhi ROA dan CR. 

Kondisi tersebut menyiratkan jika keuntungan meningkat maka aktiva juga akan 

meningkat sehingga current ratio akan baik untuk membayarkan kewajibannya yang akan jatuh 

tempo. Jika keduanya baik maka akan berpengaruh pada pembayaran dividen suatu badan usaha. 

Temuan ini mendukung hasil temuan Astiti, Yuniarta, & Sujana (2017) dan 

Wicaksono & Nasir (2014) yang mengatakan bahwa DPR dipengaruhi CR dan ROA secara 

simultan.  

Implikasi hasil penelitian ini adalah jika semakin besar ROA dan CR perusahan, maka 

semakin besar juga nilai dividen yang akan dibayarkan. 

 

 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Return on Asset mempengaruhi Dividend Payout Ratio. Semakin tinggi ROA, maka 

semakin tinggi Dividend Payout Ratio nya. Implikasi dari hasil penelitian ini adalah Semakin 

besar ROA suatu perusahaan maka dividen yang akan dibagikan juga akan tinggi. 

Current Ratio secara parsial tidak mempengaruhi Dividend Payout Ratio. Implikasi 

nya adalah berapapun CR yang dihasilkan perusahaan,  tidak akan mempengaruhi tingkat 

kebijakan dividen suatu badan usaha. Hal tersebut dikarenakan tingginya likuiditas yang 

digunakan untuk kebutuhan lain selain membagikan dividen perusahan.  

Return on Asset dan Current Ratio mempengaruhi secara simultan kebijakan Dividen 

(DPR) suatu perusahaan. Semakin besar ROA dan CR yang didapatkan, maka semakin besar juga 

nilai dividen yang akan dibayarkan. Hasil diatas menyiratkan jika keuntungan meningkat maka 

aktiva juga akan meningkat sehingga current ratio akan baik untuk memenuhi hutang yang akan 

jatuh tempo. Jika keduanya baik maka akan berpengaruh pada pembayaran dividen suatu 

perusahan. 

Diharapkan Penelitian selanjutnya perlu melakukan eksplorasi lebih mendalam 

terhadap faktor-faktor lain berpotensi mempengaruhi Dividend Payout Ratio seperti Cash 

Position, Debt Equity Ratio (DER), Firm Size, Price Earning Ratio (PER), Leverage, Growth  dan 

sebagainya. 
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