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	Abstrak
Tujuan dari penelitian ini untuk membuktikan secara empiris pengaruh Debt to Equity Ratio (DER), Return On Asset (ROA), Return On Equity (ROE), Current Ratio (CR),  Institutional Ownership (INST), Sales Growth (SG) dan Net Profit Margin (NPM) terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) pada industri manufaktur sektor Aneka Industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2018 Populasi dalam penelitian ini menggunakan Perusahaan Aneka Industri. Teknik purposive sampling digunakan di dalam penelitian ini oleh penulis sebagai teknik pengambilan sampel. Dengan di tentukannya kriteria untuk memperoleh sampel maka diperoleh jumlah sampel  yaitu 10 perusahaan. Jenis data sekuder penulis pilih untuk penelitian ini  dengan menggunakan metode analisis regresi data panel (E-Views 9.0). Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) , Current Ratio (CR) , Net Profit Margin (NPM) berpengaruh negatif terhadap Dividend Payout Ratio  (DPR). Return On Asset (ROA), Return on Equity (ROE), Institutional Ownership (INST)  dan Sales Growth (SG) tidak berpengaruh terhadap Dividend Payout Ratio (DPR). 
Kata Kunci: Debt to Equity Ratio, Return On Asset , Return On Equity 


	

	PENDAHULUAN 
Kebijakan dividend adalah keputusan apakah laba yang diperoleh perusahaan akan dibagikan kepada pemegang saham sebagai dividend atau akan ditahan dalam bentuk laba ditahan guna pembiayaan investasi di masa datang. Apabila perusahaan memilih untuk membagikan laba sebagai dividen, maka akan mengurangi laba yang ditahan dan selanjutnya mengurangi keuangan internal. 
Rapat Umum Pemegang Saham Tahunan PT Gajah Tunggal Tbk  memutuskan tidak akan membagikan dividen kepada pemegang saham karena dialaminya rugi kurs akibat depresiasi rupiah atas dolar Amerika Serikat (AS) tahun lalu. Perusahaan sebetulnya mencatatkan laba komprehensif senilai Rp 186,36 miliar pada tahun 2018, dari rugi yang dibukukan tahun 2017 senilai Rp 141,28 miliar.
Debt to equity ratio adalah rasio keuangan yang dipakai untuk menilai utang dengan ekuitas perusahaan. Rasio ini digunakan untuk mengetahui total dana yang disediakan oleh peminjam (kreditur) dengan pemilik perusahaan. Menurut Kasnita Bawamenewi dan Afriyeni (2019), Debt to Equity Ratio berpengaruh negative terhadap Dividend Payout Ratio. Sedangkan menurut Fillya Afriani, Ervita Safitri, SE, M.Si, Rini Aprilia, M.Sc (2015) Debt to Equity Ratio tidak berpengaruh terhadap Dividend Payout Ratio.
Return On Assets merupakan rasio yang menunjukan hasil (return) atas jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan. Menurut penelitian yang di lakukan Kasnita Bawamenewi dan Afriyeni (2019), Return On Asset berpengaruh negative terhadap Dividend Payout Ratio. Sedangkan menurut Komang Ayu Novita Sari, Luh Komang Sudjarni (2015) Return On Asset Tidak Berpengaruh terhadap Dividend Payout Ratio. 
Return On Equity atau rentabilitas modal sendiri merupakan rasio untuk mengukur laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri. Menurut Jelmio Da Costa , Sarmento Made Dana Return On Equity berpengaruh positive terhadap Dividend Payout Ratio. Sedangkan menurut Rahmawati Dwika Pratiwi, Ely Siswanto dan Lulu Nurul Istanti Return On Equity tidak berpengaruh terhadap Dividend Payout Ratio.
Current Ratio merupakan salah satu rasio keuangan yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Menurut Kasnita Bawamenewi dan Afriyeni (2019), Current Ratio berpengaruh positive terhadap Dividend Payout Ratio. Sedangkan menurut Mafizatun Nurhayati (2013), Current Ratio berpengaruh negative terhadap Dividend Payout Ratio. 
Institutional Ownership merupakan prosentase saham yang dimiliki oleh pihak luar atau disebut Institusional Ownership. Menurut Diki Harianto, Dewi Agustina (2016), Institutional Ownership berpengaruh Positive terhadap Dividend Payout Ratio. Sedangkan menurut Ni komang Ayu Purnama Sari, I Gusti  A Nyoman Budiasih (2016) Institutional Ownership tidak berpengaruh terhadap Dividend Payout Ratio.
Sales Growth menunjukkan kemampuan perusahaan untuk dapat bertahan dalam kondisi persaingan. Pertumbuhan penjualan yang lebih tinggi dibandingkan dengan kenaikan biaya akan mengakibatkan kenaikan laba perusahaan. Menurut Akmal, Zainudin dan Rahmah Yulianti (2016) Sales Growth berpengaruh negatif terhadap Devidend Payout Ratio. Sedangkan Menurut Ni Kadek Desi Darmayanti dan I Ketut Mustanda (2016) Sales Growth tidak berpengaruh terhadap Dividend Payout Ratio. 
Net profit margin merupakan rasio profitabilitas yang menghitung sejauh mana kemampuan perusahaan menghasilkan laba bersih pada tingkat penjualan tertentu. Menurut Ika Dyah Nur’Ihza dan Lilis Ardini (2020) Net Profit Margin berpengaruh negatif terhadap Dividend Payout Ratio. Sedangkan Menurut Amalia Apriliani Dan Kartina Natalylova (2017) Net Profit Margin tidak berpengaruh terhadap Dividend Payout Ratio. 

Kajian Teoritis
1. Grand Theory
Signaling theory merupakan suatu teori yang menyatakan bahwa investor menganggap perubahan dividen sebagai pertanda bagi perkiraan manajemen atas laba (Hartanto dkk, 2018). Penjelasan di atas sesuai dengan penelitian Miller dan Modigliani (1961) dalam Hartanto dkk (2018) yang menyatakan bahwa suatu kenaikan dividen yang lebih besar daripada yang diperkirakan merupakan sinyal bagi para investor bahwa manajemen perusahaan memperkirakan peningkatan laba dimasa mendatang sedangkan penurunan dividen merupakan perkiraan laba yang rendah. 
2. Dividend Payout Ratio
Dividend Payout Ratio adalah suatu hal yang tidak bisa dipisahkan dengan keputusan pendanaan perusahaan (Syamsuddin, 2000:83). Kebijakan dividen (Dividen Payout) juga merupakan keputusan apakah laba yang diperoleh perusahaan pada akhir periode akan dibagikan kepada para pemegang saham ataukah akan ditahan untuk menambah modal guna pembiayaan investasi di masa yang akan datang.


	METODE PENELITIAN 
Populasi dan Sampel
Populasi dalam penelitian ini adalah Perusahaan sektor Aneka Industri yang terdaftar di BEI tahun 2016-2018 menggunakan metode purposive sampling, dengan jumlah populasi 50 perusahaan. Dengan kriteria sebagai berikut :
1. Perusahaan Aneka Industri yang terdaftar di BEI selama periode 2016-2018
2. Perusahaan yang menerbitkan laporan keuangan selama periode 2016-2018
3. Perusahaan yang membagikan dividen selama periode 2016-2018
4. Perusahaan yang menyajikan laporan keuangan dengan mata uang Rupiah
5. Perusahaan yang tidak mengalami kerugian selama periode 2016-2018
Bersadarkan kriteria diatas, maka perusahaan yang memenuhi syarat dalam penelitian ini sebanyak 10 perusahaan, selama 3 tahun.  

Variabel Penelitian
1. Dividend Payout Ratio (Y)
Kebijakan dividen diukur dengan dividend payout ratio (DPR) yang merupakan laba yang dibagi sebagai dividen. Pengukuran dividend payout ratio yang digunakan yaitu (Paramavisan dan Subramanyam, 2009:109) sebagai berikut:
	DPR = 
	DPS

	
	EPS


 Sumber : Ni Kadek Desi Darmayanti, I Ketut Mustanda (2016)

2. Debt to Equity Ratio  (X1)
Ratio Leverage merupakan rasio yang menunjukkan hubungan antara jumlah pinjaman jangka panjang dengan jumlah modal sendiri. Variabel ini diukur dengan Debt Equity Ratio (DER), dengan rumus sebagai berikut:
	DER = 
	Total Hutang

	
	Total Ekuitas


Sumber : Kasnita Bawamenewi, Afriyeni (2019)

3. Return on Asset (X2)
Return On Assets (ROA) merupakan proksi yang digunakan dalam penelitian ini untuk mewakili profitablitas yang dihitung dengan perbandingan antara laba bersih dengan jumlah aset yang dimiliki masing – masing perusahaan (Wiagustini, 2010:81). 
	ROA = 
	EAT

	
	Total Aktiva


Sumber : Ni Kadek Desi Darmayanti, I Ketut Mustanda (2016)

4. Return On Equity (X3)
Rasio profitabilitas yang menunjukan kemampuan suatu perusahaan dalam menghasilkan laba selama periode tertentu pada tingkat penjualan, aset dan modal saham tertentu.
	ROE=
	Laba Bersih

	
	Total Ekuitas


Sumber : Rizki Andry Bangkit Setyawan (2014)

5. Current Ratio (X4)
Likuiditas suatu perusahaan menunjukkan bagaimana kemampuan perusahaan dalam memenuh kewajiban atau hutang jangka pendek yang sudah disesuaikan dengan aset lancar atau aliran kas keluar. 
	CR = 
	Aktiva Lancar

	
	Hutang Lancar


Sumber : Kasnita Bawamenewi, Afriyeni (2019)

6. Institutional Ownership (X5)
Kepemilikan institusional merupakan kepemilikan saham oleh pihak institusi seperti perusahaan dana pensiun, perusahaan asuransi, bank, dll. 
	INST=
	Jumlah saham yang dimilki Institusional
	X 100%

	
	Total saham perusahaan
	


Sumber : Ni Kadek Desi Darmayanti, I Ketut Mustanda (2016)

7. Sales Growth (X6)
Pertumbuhan penjualan adalah pertumbuhan penjualan yang diperoleh dari penghasilan penjualan.
	Pertumbuhan Penjualan = 
	 - 
	× 100%

	
	
	


Sumber : Ni Kadek Desi Darmayanti, I Ketut Mustanda (2016)

8. Net Profit Margin
Net Profit Margin adalah perbandingan dari laba setelah pajak perusahaan pada tingkat penjualan tertentu. Digunakan untuk memperlihatkan suatu kemampuan perusahaan dalam mengukur efisiensi perusahaan pada kurun periode tertentu.
	Net Profit Margin  = 
	Laba Bersih Setelah Pajak
	× 100%

	
	Penjualan Bersih
	


Sumber : Ika Dyah Nur’Ihza, Lilis Ardini (2020)


	HASIL DAN PEMBAHASAN (Heading 1)
1. Pemilihan Model Regresi Data Panel
a. Uji Chow
[image: ]
Berdasarkan hasil pengujian pengujian diatas dapat di lihat bahwa nilai Probabilitas (Prob). Cross-section F sebesar 0.0000 dan Cross-section Chi-square sebesar 0.0000 dimana angka tersebut < (0,05)  maka dapat di simpulkan bahwa Fixed Effect Model (FEM) lebih layak d gunakan di bandingkan Common Effect Model (CEM). 

b. Uji Hausman
[image: ]
Berdasarkan hasil perhitungan diatas nilai probabilitas (Prob) Cross-section random sebesar 0.0907 dimana angka tersebut >0.05 maka dapat di simpulkan bahwa Random Effect Model (REM) Lebih layak di gunakan di banding Fixed Effect Model (FEM). 

c. Uji Lagrange Multiplier
[image: ]
Berdasarkan hasil pengujian di atas dapat di lihat bahwa nilai Cross-section Breuch-pagan sebesar 0.0056 dimana angka tersebut < 0.05 maka dapat d simpulkan bahwa Random Effect Model (REM) lebih layak di gunakan di banding Common Effect Model (CEM). 

d. Kesimpulan Model
	No
	Metode
	Pengujian
	Hasil

	1
	Uji Chow
	CEM vs FEM
	FEM

	2
	Uji Hausman
	REM vs FEM
	REM

	3
	Uji Langrange Multiplier
	CEM vs REM
	REM


Jika dilihat dari ketiga pengujian yang sudah dilakukan maka dapat disimpulkan bahwa Model Regresi Data Panel yang akan digunakan dalam Uji Hipotesis dan Persamaan Regresi Data Panel adalah model Random Effect Model (REM), maka tidak di perlukan Uji Asumsi Klasik. 

2. Uji Hipotesis
a. Uji Kelayakan Model (Uji F)


[image: ]
Pada output di atas menunjukkan bahwa nilai F-Statistic sebesar 5.363308 , sementara F tabel tingkat α = 5% , df1 (k-1)=7 dan df2 (n-k)= 22 di dapat nilai F tabel sebesar 2,46. Dengan demikian F-Statistic (5.363308) berarti > F tabel (2,46) dan nilai Prob (F-Statistic) 0.001088 < 0.05 maka dapat di simpulkan Ha di terima, dengan demikian dapat di simpulkan bahwa variabel independen dalam penelitian ini yang terdiri dari variabel ROA, ROE, DER, CR dan INST secara bersama sama berpengaruh terhadap variabel dependen Y. 
b. Adjusted R-squared (Koefisien Determinasi)
[image: ]
Pada tabel diatas menunjukkan bahwa nilai adjusted R-Square sebesar 0.105953 artinya variasi perubahan naik turunnya DPR di jelaskan oleh DER, ROA, ROE, CR, INST, SG dan NPM sebesar 51,29% . sementara sisanya yaitu sebesar 48,71% di jelaskan oleh variabel variabel lain yang tidak di teliti dalam penelitian ini.
 
c. Uji T Parsial
[image: ]
1. Nilai t-statistic DER sebesar -3.038505  sementara t tabel dengan tingkat α = 5% , df (n-k)= 22 di dapat nilai t tabel sebesar 2.07387 dengan demikian t-statistic DER (-3.038505) < t tabel (2.07387) dan nilai prob 0.0060 <  0.05. Maka dapat di simpulkan bahwa variabel DER dalam penelitian ini memiliki pengaruh negatif terhadap DPR. Maka dapat di simpulkan bahwa 
H1 dalam penelitian ini di terima. 
2. Nilai t-statistic ROA sebesar -0.563778  sementara t tabel dengan tingkat α = 5% , df (n-k)= 22 di dapat nilai t tabel sebesar 2.07387 dengan demikian t-statistic ROA (-0.563778) < t tabel (2.02269) dan nilai prob 0.5786 > 0.05. Maka dapat disimpulkan bahwa variabel ROA dalam penelitian ini tidak memiliki pengaruh terhadap DPR. Maka dapat di simpulkan bahwa
H2 dalam penelitian ini di tolak.
3. Nilai t-statistic ROE sebesar 1.914400  sementara t tabel dengan tingkat α = 5% , df (n-k)= 22 di dapat nilai t tabel sebesar 2.07387 dengan demikian t-statistic ROE (1.914400) < t tabel (2.07387). dan nilai prob 0.0687 > 0.05. Maka dapat disimpulkan bahwa variabel ROE dalam penelitian ini tidak memiliki pengaruh terhadap DPR. Maka dapat di simpulkan bahwa
H3 dalam penelitian ini di tolak .
4. Nilai t-statistic CR sebesar -3.752984  sementara t tabel dengan tingkat α = 5% , df (n-k)= 22 di dapat nilai t tabel sebesar 2.07387 dengan demikian t-statistic CR (-3.752984) < t tabel (2.07387) dan nilai prob 0.0011 < 0.05. Maka dapat disimpulkan bahwa variabel CR dalam penelitian ini memiliki pengaruh negatif terhadap DPR. Maka dapat di simpulkan bahwa
H4 dalam penelitian ini di terima.
5. Nilai t-statistic INST sebesar 0.180499  sementara t tabel dengan tingkat α = 5% , df (n-k)= 22 di dapat nilai t tabel sebesar 2.07387 dengan demikian t-statistic INST (0.180499) < t tabel (2.07387). dan nilai prob 0.8584 > 0.05. Maka dapat disimpulkan bahwa variabel INST dalam penelitian ini tidak memiliki pengaruh terhadap DPR. Maka dapat di simpulkan bahwa
H5 dalam penelitian ini di tolak.
6. Nilai t-statistic SG sebesar 1.153987  sementara t tabel dengan tingkat α = 5% , df (n-k)= 22 di dapat nilai t tabel sebesar 2.07387 dengan demikian t-statistic SG (1.153987) > t tabel (2.07387). dan nilai prob 0.2609 > 0.05. Maka dapat disimpulkan bahwa variabel SG dalam penelitian ini tidak memiliki pengaruh terhadap DPR. Maka dapat di simpulkan bahwa
H6 dalam penelitian ini di tolak.
7. Nilai t-statistic NPM sebesar -3.257078  sementara t tabel dengan tingkat α = 5% , df (n-k)= 22 di dapat nilai t tabel sebesar 2.07387 dengan demikian t-statistic NPM (-3.257078) < t tabel (2.07387) dan nilai prob 0.0036 <  0.05. Maka dapat di simpulkan bahwa variabel DER dalam penelitian ini memiliki pengaruh negatif terhadap DPR. Maka dapat di simpulkan bahwa 
H7 dalam penelitian ini di terima. 


	SIMPULAN DAN SARAN
Simpulan
Berdasarkan hasil pengujian yang telah kami lakukan, dapat disimpulkan beberapa hal sebagai berikut :
1) DER  berpengaruh negatif terhadap Dividend Payout Ratio .
2) ROA  berpengaruh tidak berpengaruh terhadap Dividend Payout Ratio. 
3) ROE  tidak berpengaruh terhadap Dividend Payout Ratio.
4) CR  berpengaruh negatif  berpengaruh terhadap Dividend Payout Ratio.
5) INST  tidak berpengaruh terhadap Dividen Payout Ratio. 
6) SG tidak berpengaruh terhadap Dividend Payout Ratio.
7) NPM berpengaruh negatif terhadap Dividend Payout Ratio.
Saran
Bagi peneliti selanjutnya agar dapat memberikan tambahan variabel lain yang berpotensi mempengaruhi kebijakan dividen serta memperluas objek penelitian agar mendapat hasil yang lebih maksimal, masih ada kemungkinan variabel yang mempengaruhi kebijakan dividen itu sendiri untuk dapat diteliti seperti halnya kebijakan hutang, pertumbuhan perusahaan maupun ukuran dari perusahaan . Pada penelitian ini masih mencakup sumber data dari perusahaan Aneka Industri , diharapkan untuk selanjutnya dapat menggunakan objek penelitian yang lebih luas agar dapat menghasilkan hasil yang lebih memuaskan
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Abstrak


 


Tujuan dari penelitian ini untuk membuktikan secara empiris pengaruh 


Debt to Equity Ratio 


(DER)


, 


Return On Asset 


(ROA)


, Return On Equity 


(ROE)


, Current Ratio 


(CR)


,  Institutional Ownership 


(INST)


, 


Sales Growth 


(SG)


 


dan Net Profit Margin 


(NPM)


 


terhadap 


Dividend Payout Ratio


 


(DPR)


 


pada industri 


manufaktur sektor Aneka Industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016


-


2018 


Populasi dalam penelitian ini menggunakan Perusahaan Aneka Industri. Teknik 


purposive sampling 


digunakan di dalam penelitian ini oleh penulis sebagai teknik pengambilan sampel


. Dengan di 


tentukannya kriteria untuk memperoleh sampel maka diperoleh jumlah sampel  yaitu 10 perusahaan. 


Jenis data sekuder penulis pilih untuk penelitian ini  deng


an menggunakan metode analisis regresi 


data panel (E


-


Views 9.0). Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 


Debt to Equity Ratio 


(DER)


 


, 


Current Ratio 


(CR)


 


, 


Net Profit Margin 


(NPM) berpengaruh negatif 


terhadap 


Dividend Payout Ratio  


(DPR


). 


Return On Asset 


(ROA)


, 


Return 


on Equity 


(ROE)


, 


Institutional Ownership


 


(INST)


  


dan 


Sales 


Growth 


(SG) 


tidak berpengaruh terhadap 


Dividend Payout Ratio 


(DPR)


. 


 


Kata Kunci:


 


Debt to Equity Ratio


, Return On Asset 


, 


Return On Equity 


 


 


 


PENDAHULUAN 


 


Kebijakan dividend 


adalah keputusan apakah laba yang diperoleh perusahaan akan 


dibagikan kepada pemegang saham sebagai dividend atau akan ditahan dalam bentuk laba 


ditahan guna pembiayaan investasi di masa datang. Apabila perusahaan memilih untuk 


membagikan laba sebagai divi


den, maka akan mengurangi laba yang ditahan dan 


selanjutnya mengurangi keuangan internal.


 


 


Rapat Umum Pemegang Saham Tahunan 


PT Gajah Tunggal Tbk 


 


memutuskan 


tidak akan membagikan dividen kepada pemegang saham karena dialaminya rugi kurs 


akibat depresiasi rupiah atas dolar Amerika Serikat (AS) tahun lalu.


 


Perusahaan sebetulnya 


mencatatkan laba komprehensif senilai Rp 186,36 miliar pada tahun 2018, dari rugi yang 


dibukukan tahun 2017 senilai Rp 141,28 miliar.


 


Debt to equity ratio


 


adalah rasio keuangan yang dipakai untuk menilai utang dengan 


ekuitas perusahaan. Rasio ini digunakan untuk mengetahui total dana yang disediakan oleh 


peminjam (kreditur) dengan pemilik perusahaan. Menurut Kasnita Bawamenewi dan 


Afriyeni (2019), 


Debt to Equity Ratio


 


berpengaruh negative terhadap 


Dividend Payout Ratio


. 


Sedangkan menurut Fillya Afriani, Ervita Safitri, SE, M.Si, Rini Aprilia, M.Sc (2015) 


Debt 


to Equity Ratio


 


tidak berpengaruh terhadap 


Dividend Payout Ratio


.


 


Return On Assets


 


merupakan rasio yang menunjukan hasil (return) atas jumlah aktiva 


yang digunakan dalam perusahaan. Menurut penelitian yang di lakukan Kasnita 


Bawamenewi dan Afriyeni (2019), 


Return On Asset


 


berpengaruh negative terhadap 


Dividend 


Payout Ratio


. Sedangkan menurut Komang Ayu Novita Sari, Luh Komang Sudjarni (2015) 


Return On Asset Tidak Berpengaruh terhadap 


Dividend Payout Ratio


. 
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Abstrak 

Tujuan dari penelitian ini untuk membuktikan secara empiris pengaruh Debt to Equity Ratio (DER), 

Return On Asset (ROA), Return On Equity (ROE), Current Ratio (CR),  Institutional Ownership (INST), 

Sales Growth (SG) dan Net Profit Margin (NPM) terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) pada industri 

manufaktur sektor Aneka Industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2018 

Populasi dalam penelitian ini menggunakan Perusahaan Aneka Industri. Teknik purposive sampling 

digunakan di dalam penelitian ini oleh penulis sebagai teknik pengambilan sampel. Dengan di 

tentukannya kriteria untuk memperoleh sampel maka diperoleh jumlah sampel  yaitu 10 perusahaan. 

Jenis data sekuder penulis pilih untuk penelitian ini  dengan menggunakan metode analisis regresi 

data panel (E-Views 9.0). Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) , 

Current Ratio (CR) , Net Profit Margin (NPM) berpengaruh negatif terhadap Dividend Payout Ratio  

(DPR). Return On Asset (ROA), Return on Equity (ROE), Institutional Ownership (INST)  dan Sales 

Growth (SG) tidak berpengaruh terhadap Dividend Payout Ratio (DPR).  

Kata Kunci: Debt to Equity Ratio, Return On Asset , Return On Equity  

 

 

PENDAHULUAN  

Kebijakan dividend adalah keputusan apakah laba yang diperoleh perusahaan akan 

dibagikan kepada pemegang saham sebagai dividend atau akan ditahan dalam bentuk laba 

ditahan guna pembiayaan investasi di masa datang. Apabila perusahaan memilih untuk 

membagikan laba sebagai dividen, maka akan mengurangi laba yang ditahan dan 

selanjutnya mengurangi keuangan internal.  

Rapat Umum Pemegang Saham Tahunan PT Gajah Tunggal Tbk  memutuskan 

tidak akan membagikan dividen kepada pemegang saham karena dialaminya rugi kurs 

akibat depresiasi rupiah atas dolar Amerika Serikat (AS) tahun lalu. Perusahaan sebetulnya 

mencatatkan laba komprehensif senilai Rp 186,36 miliar pada tahun 2018, dari rugi yang 

dibukukan tahun 2017 senilai Rp 141,28 miliar. 

Debt to equity ratio adalah rasio keuangan yang dipakai untuk menilai utang dengan 

ekuitas perusahaan. Rasio ini digunakan untuk mengetahui total dana yang disediakan oleh 

peminjam (kreditur) dengan pemilik perusahaan. Menurut Kasnita Bawamenewi dan 

Afriyeni (2019), Debt to Equity Ratio berpengaruh negative terhadap Dividend Payout Ratio. 

Sedangkan menurut Fillya Afriani, Ervita Safitri, SE, M.Si, Rini Aprilia, M.Sc (2015) Debt 

to Equity Ratio tidak berpengaruh terhadap Dividend Payout Ratio. 

Return On Assets merupakan rasio yang menunjukan hasil (return) atas jumlah aktiva 

yang digunakan dalam perusahaan. Menurut penelitian yang di lakukan Kasnita 

Bawamenewi dan Afriyeni (2019), Return On Asset berpengaruh negative terhadap Dividend 

Payout Ratio. Sedangkan menurut Komang Ayu Novita Sari, Luh Komang Sudjarni (2015) 

Return On Asset Tidak Berpengaruh terhadap Dividend Payout Ratio.  

