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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Penelitian 

Globallisalsi ekonomi memiliki pengalruh yalng salngalt signifikaln terhaldalp dunial 

bisnis dallalm sualtu negalral seiring dengaln perkembalngaln zalmaln yalng ditalndali dengaln 

teknologi informalsi yalng semalkin calnggih, dimalnal berbalgali malcalm lembalgal 

keualngaln yalng semalkin tumbuh daln berkembalng termalsuk palsalr modall dialntalralnyal. 

Dallalm dunial ekonomi modern dewalsal ini palsalr modall telalh menjaldi pusalt salralf 

finalnsiall (finalnciall nerve centre), balhkaln perekonomialn modern tidalk mungkin dalpalt 

eksis talnpal aldalnyal palsalr modall yalng talngguh yalng mempunyali dalyal saling bertalralf 

globall yalng terorgalnisir dengaln balik. Kehaldiraln palsalr modall di Indonesial memiliki 

peraln yalng salngalt besalr dallalm meningkaltkaln pertumbuhaln perekonomialn nalsionall. 

Dewaln Syalrialh Nalsionall (DSN) telalh mengelualrkaln Faltwal Nomor: 40/DSN-

MUI/X/2003 tentalng Palsalr Modall daln Pedomaln Umum Peneralpaln Prinsip Syalrialh di 

Bidalng Palsalr Modall. Palsalr modall aldallalh sebualh salralnal yalng dalpalt digunalkaln oleh 

perusalhalaln altalu emiten yalng membutuhkaln dalnal untuk mengalmbalngkaln usalhal sertal 

pihalk investor yalng memerlukaln medial untuk berinvestalsi sehinggal mendalpaltkaln 

keuntungaln dalri investalsi tersebut.1  

Perkembalngaln ekonomi dunial berkembalng pesalt daln kompleks termalsuk 

dengaln persalingaln alntalr emiten telalh menjaldi tolalk ukur kualt balgi malnaljemen 

perusalhalaln untuk mengoptimallkaln kinerjal untuk perusalhalaln yalng dijallalnkaln. 

Aldalpun yalng dimalksud dengaln perusalhalaln aldallalh sebualh orgalnisalsi yalng didirikaln 

oleh seseoralng altalu beberalpal oralng dimalnal alktivitalsnyal alkaln diproduksi daln 

didistribusikaln untuk memenuhi kebutuhaln ekonomi malnusial.2    

                                                             
1 Fransiskus Paulus Paskalis Abi, Semakin Dekat Dengan Pasar Modal Indonesia (Sleman: CV 

Budi Utama, 2016), h., 68. 
2 Soemarso S.R, Akuntansi Suatu Pengantar Edisi 5 (Jakarta: PT. Raja Grafindo Persada, 1996), 

h., 22 
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Paldal dalsalrnyal sebualh perusalhalaln didirikaln gunal memperoleh keuntungaln 

semalksimall mungkin algalr kegialtaln operalsionallnyal dalpalt berjallaln dengaln lalncalr 

sehinggal perusalhalaln dalpalt meningkaltkaln perkembalngaln kinerjal perusalhalalnnyal. 

Pertumbuhaln ekonomi merupalkaln proses terjaldinyal kenalikaln output perkalpital yalng 

berkelalnjutaln untuk duralsi walktu yalng cukup palnjalng. Sehinggal untuk mendalpaltkaln 

pendalpaltaln perkalpital perkembalngaln ekonomi menjaldi tolalk ukur usalhal dengaln calral 

mengolalh kekualtaln ekonomi potensiall menjaldi ekonomi riil melallui investalsi, 

penggunalaln teknologi, peningkaltaln kealhlialn, peningkaltaln kemalmpualn berorgalnisalsi 

daln malnaljemen.3 

Konsep investalsi dallalm Islalm diwujudkaln dallalm bentuk nonfinalnciall yalng 

berimplikalsi paldal kehidupaln ekonomi yalng kualt. Islalm sebalgali nidhalm all-halyalt telalh 

menyialpkaln palndualn untuk berinvestalsi dengaln mengutalmalkaln prinsip hallall daln 

malshlalhalh dengaln tujualn dalnal yalng diinvestalsikaln menjaldi berkalh. Investalsi paldal 

dalsalrnyal aldallalh sualtu kegialtaln menalnalmkaln sumber dalyal altalu modall oleh seoralng 

investor dengaln halralpaln mendalpaltkaln imball halsil yalng lebih besalr dimalsal yalng alkaln 

daltalng. Pilihaln investalsi salngalt beralgalm seperti deposito, talbungaln, emals, malupun 

investalsi dipalsalr modall. Palsalr modall paldal dalsalrnyal aldallalh salralnal altalu sumber 

pendalnalaln balgi perusalhalaln untuk mengembalngkaln bisnis yalng dijallalnkalnnyal daln 

sebalgali sumber untuk mendalpaltkaln talmbalhaln dalnal balgi malsyalralkalt.  

Dallalm sebualh perusalhalaln, kehaldiraln malnaljemen memeliki fungsi yalng 

salngalt penting aldalnyal terhaldalp perolehaln tujualn sebualh perusalhalaln dengaln 

mengoptimallkaln sumber dalyal perusalhalaln gunal mempertalhalnkaln kelalngsungaln hidup 

perusalhalaln. Dallalm menghaldalpi pertumbuhaln zalmaln yalng penuh dengaln persalingaln, 

palral malnaljemen senalntialsal diwaljibkaln untuk meningkaltkaln efisiensi daln efektivitals 

                                                             
3 Sadono Sukirno, Pengantar Teori Makroekonomi cetakan 6, (Jakarta: PT. Raja Grafindo 

Persada, 1996), h., 33. 
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alrus kals investalsi sehinggal dalpalt bertalhaln di zalmaln penuh persalingaln dengaln 

perusalhalaln lalin dallalm meralih lalbal semalksimall mungkin.4 

Ketikal sebualh perusalhalaln mendalpaltkaln keuntungaln yalng begitu besalr malkal 

alkaln berdalmpalk paldal perubalhaln nilali perusalhalaln yalng nalntinyal alkaln mempunyali 

dalmpalk paldal minalt palral investor gunal menalnalmkaln dalnalnyal diperusalhalaln yalng 

bersalngkutaln. Meski paldal dalsalrnyal kegialtaln investalsi tidalk terlepals dalri keuntungaln 

daln kerugialn yalng alkaln dihaldalpi palral investor.5 

Investalsi merupalkaln balgialn dalri fiqih mualmallalh yalng dialjalrkaln dallalm aljalraln 

Islalm. Islalm aldallalh algalmal yalng pro-investalsi kalrenal di dallalm aljalralnnyal diteralngkaln 

balhwal sumber dalyal (halrtal) yalng aldal tidalknyal halnyal disimpaln tetalpi  halrus berputalr 

daln dimalnfalaltkaln algalr menjaldi produktif daln menguntungkaln balgi semual pihalk.6  

Investalsi dallalm islalm tentunyal memiliki perbedalaln dengaln investalsi 

konvensionall meskipun mempunyali taljuk yalng salmal. Meskpin perbedalaln tersebut 

tidalk terlallu signifikaln, nalmun tetalp menjaldi allals aln oleh palral investor untuk memilih 

jenis investalsi malnal yalng alkaln dipilih. Kalidalh fiqih telalh menegalskaln balhwalsalnnya l 

kegialtaln investalsi diperbolehkaln dengaln caltaltaln halrus sesuali dengaln prinsip-prinsip 

syalrialh ya lng dialtur dallalm ekonomi islalm sallalh saltunyal aldallalh alkald yalng 

mengalndung sifalk kerelalaln alntalr kedual belalh pihalk yalng beralkald. 

Islalm memberikaln ralmbu-ralmbu untuk investalsi. Tidalk semual jenis investalsi 

diperbolehkaln untuk investor muslim, melalinkaln halnyal investalsi yalng sesuali dengaln 

normal daln prinsipnyal sesuali dengaln aljalraln Islalm. Alrtinyal, paldal jenis usalhal, produk 

altalu jalsal yalng diberikaln daln calral pengelolalaln perusalhalaln emiten bukaln  usalhal yalng 

dilalralng oleh oleh syalrialt, mengalndung unsur ribalwi, altaltu prinsipnyal mengalndung 

unsur ghalra lr, malysir, dzulm, taldlis, daln sebalgalinya l. Palral ulalmal sepalkalt balhwal 

sistem penalnalmaln modall altalu investalsi ini diperbolehkaln kalrenal telalh dicontohkaln 

                                                             
4 Sawidji Widoadmojo, Cara Cepat Memulai Investasi Saham Panduan Bagi Pemula, (Jakarta: 

PT. Alex Media Komputindo, 2012), h., 86. 
5 Suad Husnan, Dasar-Dasar Teori Portofolio dan Analisis Sekuritas (Edisi 3). (Jakarta: UPP 

AMP YKYPN, 1998). h., 56 
6 Mas Rahmah, Hukum Investasi (Jakarta: Kencana,2020), h., 59. 
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oleh Nalbi Muhalmmald salw dengaln berbalgali malcalm jenisnyal daln memili hukum 

ijmal’.  

Investasi adalah kegiatan menanam modal atau dana dengan harapan akan 

mendapatkan suatu keuntungan (return) dimasa mendatang. Investasi menurut Otoritas 

Jasa Keuangan (OJK) adalah penanaman modal dalam jangka Panjang untuk 

pengadaan aktiva lengkap atau pembelian saham-saham dan surat berharga lain untuk 

memperoleh keuntungan. Investasi dijadikan sebagai salah satu indikator penting 

dalam perkembangan perekonomian suatu negara dibuktikan dengan semakin 

meluasnya keberadaan pasar modal di Indonesia dibuktikan dengan banyaknya industri 

dan perusahaan yang menggunakan institusi ini sebagai media untuk menyerap 

investasi dan media untuk memperkuat posisi keuangannya.7 

Investor akan memilih perusahaan yang jelas akan memberikan keuntungan 

yang besar di masa yang akan datang. Oleh karena itu investor selelu mengamati 

bagaimana perkembangan usaha tersebut. Investasi bagi para investor adalah ditandai 

dengan kepemilikan saham. Saham didefinisikan sebagai tanda penyertaan modal 

seseorang atau pihak (badan usaha) dalam suatu perusahaan atau perseroan terbatas. 

Dengan menyertakan modal tersebut, maka pihak yang menyertakan memiliki klaim 

atas pendapatan perusahaan, klaim atas aset perusahaan, dan berhak hadir dalam Rapat 

Umum Pemegang Saham (RUPS) dalam bentuk dividen.8 Dividen merupakan 

pembagian laba perusahaan kepada pemegang saham berdasrkan banyaknya jumlah 

saham yang dimiliki. Saham yang dimiliki memiliki karateristik high risk-high return. 

Artinya, saham merupakan surat berharga yang berpeluang memberikan keuntungan 

yang tinggi namun juga mempunyai risiko yang tinggi.9 Maka perlu diadakannya pihak 

                                                             
7 Rico Nur Ilham, Manajemen Investasi (Legal Investment Versus Fake Investment), 

(Sukabumi: CV Jejak: 2020), h., 90. 
8 Nofie Iman, Kiat-kiat Membiakkan Uang di Masa Sulit Investasi untuk Pemula, (Jakarta: PT. 

Elex Media Komputindo: 2004), h., 30. 

9 Fakhruddin, Hendy M, dan Tjiptono Darmaji, Pasar Modal Indonesia: Pendekatan Tanya 

Jawab, (Jakarta: SInar Grafika, 2011), h., 102. 
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penyelenggara yang menyediakan sarana dan sistem untuk mempertemukan 

penawaran jual dan beli efek yang sering dikenal dengan Bursa Efek Indonesia. 

Hasil perolehan dari investasi adalah return yang akan diterima investor.10 

Return menurut Home dan Wachowiz adalah “return is income received on an 

investment plus any change in market price usually expressed as a percentange og the 

beginning market price of the investment”.11 Kemudian Robert Ang mendefinisikan 

return sebagai tingkat keuntungan yang akan dinikmati oleh para investor atau pemilik 

modal atas suatu kegiatan investasi yang dilakukan.12 

PT. Bursa Efek Indonesia (BEI) atau Indonesia Stock Exchange (IDX) adalah 

pihak yang menyelenggarakan dan menyediakan sistem dan sarana untuk 

mempertemukan penawaran jual beli efek pihak-pihak lain dengan tujuan 

memperdagangkan efek. Indeks saham syariah yang pertama kali diluncurkan di pasar 

modal Indonesia adalah Jakarta Islamic Index (JII) yang mempunyai tujuan untuk 

digunakan sebagai tolak ukur (benchmark) guna untuk mengukur kinerja investasi pada 

saham dengan basis syariah. Indeks ini diharapkan dapat meningkatkan kepercayaan 

investor dalam ekuitas secara syariah. Saham-saham syariah yang masuk dalam 

konstituen Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) telah tercatat selama 6 bulan 

terakhir. Saham dipilih berdasarkan urutan rata-rata kapitalisasi pasar tertinggi selama 

1 tahun terakhir. Dari 60 saham tersebut kemudian dipilih 30 saham berdasarkan rata-

rata nilai transaksi harian di pasar regular tertinggi. Tercatat 30 saham syariah paling 

likuid yang telah melewati proses seleksi yang sangat ketat dan dilakukan secara 

berkala oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK). Perusahaan tersebut tergabung dari 

berbagai sektor seperti Pertambangan (Mining), Pertanian (Argiculture), Industri dasar 

                                                             
10 M. Jogiyanto, Analisis dan Desain Sistem Informasi: Pendekatan Terstruktur Teori dan 

Praktik Aplikasi Bisnis, (Yogyakarta: Andi Offset, 2013), h., 235 
11 J.C Van Home dan J.M. Wachowichz Jr., Fundamentals of Financial Management. 13th 

Edition (England: Pearson Education Limited, 2008), h., 78. 
12 Robert Ang, Buku Pintar Pasar Modal Indonesia, (The Intelegent Guide to Indonesian 

Capital Market), (Jakarta: PT. Mediasoft Indonesia, 1997), h., 78. 
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dan kimia (Basic Industry dan Chemical), Aneka Industri (Miscellaneous Industry), 

Sektor Industri Barang Konsumsi (Consumer Goods Industry) dan lain-lain. 

 Pada penelitian ini peneliti terfokus pada perusahaan sektor industry barang 

konsumsi (consumer good industry) dengan pertimbangan perusahaan tersebut 

konsisten dalam 5 periode terakhir terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan 

penilaian kinerja perusahaan yang baik. Perusahaan tersebut diantaranya adalah PT. 

Unilever Indonesia (UNVR), PT. Kalbe Farma (KLBF), PT. Indofood CBP Sukses 

Makmur (ICBP), dan PT. Indofood Sukses Makmur (INDF). Dari sisi investor, 

kebijakan dividen merupakan sebuah  keputusan dalam menentukan laba perusahaan 

akhir tahun, apakah dibagi kepada pemegang saham atau akan ditahan untuk 

menambah modal guna pembiayaan investasi di masa yang akan datang. Apabila 

perusahaan memutuskan untuk membagi laba perusahaan sebagai dividen, maka akan 

mengurangi kesempatan perusahaan dalam mendapatkan modal intern. 

  Oleh karena itu, dividen menjadi salah satu kebijakan yang sangat penting 

dalam perusahaan karena menyangkut pemegang saham yang notabene merupakan 

sumber modal dari perusahaan tersebut. Perusahaan yang sehat akan menggunakan 

rasio keuangan sebagai alat analisis yang berfungsi untuk mengukur kondisi dan 

efisiensi operasi perusahaan dalam mencapai tujuannya. Ada berbagai rasio dan metrik 

yang dapat digunakan oleh para investor untuk menilai seberapa menguntungkan 

portofolio. Pertama adalah Capital Gain, yaitu keuntungan yang didapatkan dari selisih 

harga saham. Kedua adalah dividen atau keuntungan dari pembagian laba 

perusahaan.13 

 Dividend Payout Ratio (DPR) atau rasio pembayaran dividen adalah persentase 

pendapatan yang diberikan oleh perusahaan kepada para pemilik atau pemegang 

saham. Dividen Payout Ratio ini mengukur porsi penghasilan yang dibayarkan dalam 

dividen. Kebijakan dividen merupakan sebuah  keputusan dalam menentukan laba 

                                                             
13 Darmawan, Manajemen Keuangan: Memahami Kebijakan Dividen, Teori dan Praktiknya di 

Indonesia, (Yogyakarta: FEBI UIN SUKA, 2018), h., 60. 
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perusahaan akhir tahun, apakah dibagi kepada pemegang saham atau akan ditahan 

untuk menambah modal guna pembiayaan investasi di masa yang akan datang. Apabila 

perusahaan memutuskan untuk membagi laba perusahaan sebagai dividen, maka akan 

mengurangi kesempatan perusahaan dalam mendapatkan modal intern.14 Oleh karena 

itu, dividen menjadi salah satu kebijakan yang sangat penting dalam perusahaan karena 

menyangkut pemegang saham yang notabene merupakan sumber modal dari 

perusahaan tersebut. Perusahaan yang sehat akan menggunakan rasio keuangan sebagai 

alat analisis yang berfungsi untuk mengukur kondisi dan efisiensi operasi perusahaan 

dalam mencapai tujuannya. Manajemen perusahaan harus berusaha memaksimumkan 

kesejahteraan pemegang saham melalui kewenangan yang diberikan dalam membuat 

kebijakan baik berupa kebijakan hutang, kebijakan investasi dan kebijakan dividen. 

 Kinerja keuangan merupakan sebuah laporan mengenai kajian keuangan suatu 

perusahaan yang didapatkan dalam sebuah periode tertentu. Pengukuran serta penilaian 

keuangan perusahaan menjadi titik awal dalam meningkatkan efektivitasnya dalam 

operasional sehingga dapat bersaing dengan perusahaan kompetitornya. Sehingga 

perusahaan dapat memiliki sebuah standar. Standar indikator yang digunakan adalah 

dengan menggunakan rasio keuangan yang dikelompokkan menjadi lima jenis yaitu 

rasio likuiditas, rasio aktivitas, rasio profitabilitas, rasio solvabilitas, dan rasio 

penilaian pasar.15 Rasio-rasio keuangan ini berfungsi untuk melakukan analisa 

terhadap kondisi keuangan dan menilai kinerja manajemen dalam suatu perusahaan. 

Pada dasarnya rasio keuangan disusun dengan menggabungkan angka-angka di dalam 

atau antara laporan laba atau rugi untuk menentukan seberapa baik kinerja perusahaan 

dalam mengevaluasi dalam meningkatkan margin. Para investor menggunakan rasio 

ini untuk mengevaluasi nilai pasar wajar secara saham secara riil dengan memprediksi 

                                                             
14 Darmawan, Dasar-Dasar Memahami Rasio dan Laporan Keuangan, (Yogyakarta: UNY 

Press, 2020), h., 87. 
15 Toto Prihadi, Analis Laporan Keuangan, (Jakarta: PT. Gramedia Pustaka Utama, 2019), h., 

90. 
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laba per lembar saham.16 Faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen suatu 

perusahaan diantaranya adalah Cash Ratio (CR), Debt To Asset Ratio (DAR), dan 

Return On Equity (ROE).  

Rasio likuiditas adalah rasio keuangan yang digunakan untuk menujukkan 

kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban atau membayar utang jangka 

pendeknya.  Rasio likuiditas atau disebut dengan rasio modal kerja bertujuan untuk 

mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya. 

Rasio ini dapat diukur salah satunya rasio kas (Cash Ratio). Cash ratio adalah 

perbandingan antara kas atau setara kas dengan hutang lancar. Cash ratio memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) dan memiliki 

hubungan kuat berbanding lurus (positif) dimana apabila cash ratio mengalami 

kenaikan pada saat Debt to Equity Ratio tidak mengalami perubahan, maka Dividend 

Payout Ratio akan mengalami kenaikan. Sudut pandang rasio ini lebih banyak 

berdasar pada sudut pandang investor ataupun calon investor meskipun pihak 

manajemen juga berkepentingan menggunakan rasio ini.17 

Selain ratio likuiditas, kesanggupan perusahaan dalam membayar hutangnya 

juga mempengaruhi jumlah dividen yang akan diterima oleh investor, salah satu dari 

rasio solvabilitas yaitu Debt to Equity Ratio (DER). Rasio hutang terhadap ekuitas 

adalah rasio keuangan yang menunjukkan proporsi relative dari ekuitas dan hutang 

yang digunakan untuk membiayai aset perusahaan yang dapat diukur salah satunya 

dengan ratio hutang (Debt Equity Ratio). Debt Equity Ratio adalah perbandingan 

antara total hutang (liabilities) dengan total asest (equity). Rasio ini menunjukkan 

sejauh mana utang yang dapatt ditutupi oleh perusahaan. Semakin kecil rasionya 

maka semakin aman (solvable). Debt Equity Ratio (DER) berpengaruh negative 

terhadap  Dividend Payout Ratio (DPR). Artinya, apabila Debt Equity Ratio (DER) 

                                                             
16 Mamduh Hanafi dan Abdul Halim, Analisis Laporan Keuangan, (Yogyakarta: UPP STIM 

YKPN,2015)., 74. 
17 Brigham, F. Eugene dan Joel F. Houston, Dasar-Dasar Manajemen Keuangan, (Jakarta: 

Salemba Empat, 2011), h., 66 
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mengalami kenaikan, maka nilai Dividend Payout Ratio (DPR) akan mengalami 

penurunan. Artinya, semakin tinggi niali Debt Equity Ratio (DER) menunjukkan 

semakin besar dalam memenuhi kewajiban hutangnya.18 

Berdasarkan teori yang telah dipaparkan di atas, maka dapat dirumuskan 

bahawa Cash Ratio (CR) berpengaruh positif terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) 

sedangkan Debt Equity Ratio (DER) berpengaruh negatif terhadap Dividend Payout 

Ratio (DPR). Peneliti merumuskan bahwa kenaikan Cash Ratio (CR) dan penurunan 

Debt To Equity Ratio (DER) searah dan sebanding dengan kenaikan Dividend Payout 

Ratio (DPR). Adapun untuk menguji hubungan antara variabel tersebut, maka peneliti 

menambahkan Return On Equity (ROE) sebagai variabel mediasi yang akan menguji 

pengaruh Cash Ratio (CR), Debt To Equity Ratio (DER) terhadap Dividend Payout 

Ratio (DPR).  

Emiten yang tergabung dalam sektor ini memproduksi barang-barang yang 

menjadi kebutuhan sehari-hari masyarakat. Barang konsumsi perusahaan atau 

industry barang konsumsi adalah perusahaan bergerak dibidang manufaktur yang 

mengolah bahan baku menjadi barang jadi, dimana produk-produk perusahaan barang 

konsumen nantinya akan dikonsumsi atau dipakai oleh masyarakat luas.Perusahaan 

tidak menjual produknya secara langsung pada konsumen akhir. Perusahaan tidak 

menjual produknya secara langsung pada konsumen akhir, melainkan menggunakan 

perusahaan distributor sebagai perantranya. Saham-saham sektor consumer goods 

industry atau industry barang konsumsi menjadi salah satu yang menjadi incaran 

investor di Bursa Efek Indonesia (BEI). Potensi bisnis secara fundamental juga 

menjadi pertimbangan investor dalam mengoleksi saham-saham sektor konsumen 

dan produk-produknya menjadi konsumsi masyarakat umum. Perkembangan industry 

consumer goods industry dinilai memiliki peningkatan yang cukup bagus di 

Indonesia. 

                                                             
18 Aldila Septiana, Analisis Laporan Keuangan, Konsep Dasar dan Deskripsi Laporan 

Keuangan, (Jatim: Duta Media Publishing), h.,74. 
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Tabel 1.1 

Perkembangan Cash Ratio (CR), Debt Equity Ratio (DER), Return On Equity 

(ROE), dan Dividend Payout Ratio (DPR) perusahaan Sektor Consumer Goods 

Industry yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2020 

Kode Periode 
CR  

(%) 

+ DER 

 (%) 

- ROE (%) + DPR  

(%) 

+ 

UNVR 2016 3.44 ↑ 255.97 ↓ 135.85 ↑ 95.39 ↑ 

 2017 3.23 ↓ 265.46 ↑ 135.40 ↓ 94.77 ↓ 

 2018 3.16 ↓ 157.62 ↓ 120.21 ↓ 76.64 ↓ 

 2019 4.81 ↑ 290.95 ↑ 139.97 ↑ 124.34 ↑ 

 2020 6.32 ↑ 315.9 ↑ 145.09 ↑ 103.32 ↑ 

KLBF 2016 124.96 ↑ 22.16 ↓ 18.86 ↓ 37.88 ↓ 

 2017 125.02 ↑ 19.59 ↓ 17.66 ↓ 42.04 ↑ 

 2018 137.93 ↑ 18.64 ↓ 16.33 ↓ 46.93 ↓ 

 2019 117.98 ↓ 21.31 ↑ 15.19 ↓ 48.03 ↑ 

 2020 158.27 ↑ 23.46 ↑ 15.32 ↑ 43.53 ↓ 

ICBP 2016 129.40 ↓ 56.22 ↑ 19.63 ↑ 49.46 ↑ 

 2017 128.84 ↓ 55.57 ↓ 17.43 ↓ 42.13 ↓ 

 2018 65.33 ↓ 51.35 ↓ 20.52 ↑ 55.07 ↑ 

 2019 127.5 ↑ 45.14 ↓ 20.1 ↓ 29.81 ↓ 

 2020 103.92 ↓ 105.87 ↑ 14.74 ↓ 33.8 ↑ 

ILBF 2016 69.52 ↓ 86.53 ↓ 11.88 ↓ 36.68 ↑ 

 2017 63.27 ↓ 87.68 ↑ 10.82 ↓ 40.48 ↑ 

 2018 28.23 ↓ 93.4 ↑ 9.94 ↓ 53.44 ↑ 

 2019 55.68 ↑ 77.48 ↓ 10.89 ↑ 25.44 ↓ 

 2020 61.97 ↑ 106.14 ↑ 11.06 ↑ 27.89 ↑ 

ADES 2016 18.07 ↓ 99.66 ↓ 35.33 ↑ 55.97 ↑ 

 2017 10.42 ↓ 98.63 ↓ 19.83 ↓ 71.53 ↑ 

 2018 38.98 ↑ 52.80 ↓ 10.99 ↓ 111.41 ↑ 

 2019 73.66 ↑ 70.32 ↑ 6.73 ↓ 130.22 ↑ 

 2020 184.4 ↑ 36.87 ↓ 7.99 ↑ 103.3 ↓ 

GGRM 2016 7.37 ↓ 59.11 ↑ 16.87 ↑ 74.97 ↓ 

 2017 10.3 ↑ 58.25 ↓ 18.38 ↑ 64.51 ↓ 

 2018 9.24 ↓ 53.1 ↓ 17.27 ↓ 64.19 ↓ 

 2019 14.14 ↑ 54.42 ↑ 21.36 ↑ 45.98 ↓ 

 2020 28.07 ↑ 33.61 ↓ 13.07 ↓ 65.41 ↑ 

HMSP 2016 78.65 ↑ 24.38 ↓ 37.34 ↑ 81.12 ↑ 

 2017 115.71 ↑ 26.47 ↑ 37.14 ↓ 98.87 ↑ 

 2018 176.44 ↑ 31.8 ↑ 38.29 ↑ 92.23 ↓ 

 2019 147.87 ↓ 42.67 ↑ 38.46 ↑ 99.35 ↑ 

 2020 94.39 ↓ 64.26 ↑ 28.38 ↓ 162.39 ↑ 

Sumber: Data diolah dari Laporan Keuangan yang telah dipublikasi di BEI 
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Tabel 1.1 di atas mendeskripsikan data dari masing-masing variabel  X1 yaitu Cash 

Ratio (CR), X2 yaitu Debt To Equity Ratio (DER), variabel Y yaitu Return On Equity 

(ROE), dan  variabel Z yaitu Dividend Payout Ratio (DPR) yang didapat dari tujuh 

perusahaan yang tefokus dalam sektor perusahaan consumer goods industry yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dalam kurun waktu 5 tahun yakni pada periode 

2016-2020 menunjukkan bahwa:  

1. Cash Ratio (CR) pertama dari PT. Unilever, Tbk. didapatkan angka terendah 

3,16 dan sampai diangka tertinggi 6,32. Kedua, PT. Kalbe Farma Tbk, 

diperoleh nilai terendah 117,98 dan angka tertinggi 137,93. Ketiga, PT. 

Indofood CBP Sukses Makmur Tbk, didapatkan angka terendah 65,33 dan 

angka tertinggi mencapai 129,40 Keempat, PT. Indofood Sukses Makmur Tbk, 

diperoleh angka terendah 28,23 dan sampai angka tertinggi mencapai 69,52. 

Kelima, PT. Akasha Wira International Tbk, didapatkan angka terendah 10,42 

dan angka tertinggi 184,40. Keenam, PT. Gudang Garam Tbk, diperoleh angka 

7,37 dan angka tertinggi 28,07. Ketujuh, PT. HM.Sampoerna Tbk memperoleh 

angka t erendah 78,65 dan angka tertinggi mencapai 176,44. 

Secara keseluruhan data Cash Ratio (CR) yang diperoleh dari tujuh 

perusahaan selama periode 2016-2020 disimpulkan untuk nilai Cash Ratio 

(CR) terendah mencapai angka 0,03 dari PT. Unilever Tbk. Dan untuk nilai 

Cash Ratio (CR) tertinggi mencapai angka 1,84 dari PT. Akasha Wira 

International Tbk. Setiap industri perusahaan memiliki norma untuk Cash Ratio 

(CR) yang berbeda-beda. Umumnya nilai rasio antara 0,5 hingga 1,0 

merupakan angka yang sudah bisa diterima oleh para investor dan kreditur. 

2. Debt To Equity Ratio (DER) pertama dari PT. Unilever Tbk, didapatkan angka 

terendah 157,62 dan sampai diangka tertinggi 315,9. Kedua, PT. Kalbe Farma 

Tbk, diperoleh angka terendah 18,64 dan angka tertinggi 23,46. Ketiga, PT. 

Indofood CBP Sukses Makmur Tbk, didapatkan angka terendah 45,14 dan 

angka tertinggi 105,87 Keempat, PT. Indofood Sukses Makmur Tbk, diperoleh 
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angka terendah 86,53 dan sampai angka tertinggi mencapai 106,14. Kelima, PT 

Akasha Wira International Tbk, didapatkan angka terendah 36,87 dan angka 

tertinggi 99,66. Keenam, PT. Gudang Garam Tbk, diperoleh angka terendah 

33,61 dan angka tertinggi 59,11. Ketujuh, PT. HM. Sampoerna Tbk, 

memperoleh angka terendah 24,38 dan angka tertinggi 64,26.  

Secara keseluruhan data Debt To Equity Ratio (DER) yang diperoleh 

dari tujuh perusahaan selama periode 2016-2020, disimpulkan untuk nilai Debt 

To Equity Ratio terendah mencapai angka 18,64 dari PT. Gudang Garam Tbk. 

Sedangkan untuk nilai Debt To Equity (DER) tertinggi mencapai angka 315,90 

dari PT. Unilever Tbk. Perusahaan yang sehat secara keuangan ditunjukkan 

dengan nilai DER dibawah angka 1 atau dibawah 100%.  

3. Return On Equity (ROE) pertama dari PT. Unilever Tbk, didapat angka 

terendah 120,21 dan angka tertinggi mencapai angka 145,09. Kedua dari PT. 

Kalbe Farma Tbk, diperoleh angka terendah 15,19 dan angka tertinggi 18,86. 

Ketiga, PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk, didapatkan angka terendah 

14,74 dan angka tertinggi mencapai 20,52. Keempat, PT. Indofood Sukses 

Makmur Tbk, diperoleh angka terendah 9,94 dan angka tertinggi mencapai 

11,88. Kelima, PT. Akasha Wira International Tbk, didapatkan angka terendah 

6,73 dan angka tertinggi 35,33. Keenam, PT. Gudang Garam Tbk, diperoleh 

angka 13,07 dan angka tertinggi mencapai angka 21,36. Ketujuh, PT. HM. 

Sampoerna Tbk, diperoleh angka terendah 28,38 dan angka tertinggi mencapai 

38,46. 

Secara keseluruhan data Return On Equity Ratio (ROE) yang diperoleh 

dari tujuh perusahaan selama periode 2016-2020, disimpulkan untuk nilai 

Return On Equity Ratio (ROE) terendah mencapai angka 6,73 dari PT. Akasha 

Wira International Tbk, Dan untuk nilai Return On Equity (ROE) tertinggi 

mencapai angka 145,09 dari PT. Unilever Tbk. Artinya, semakin tinggi nilai 

Return On Equity (ROE) yang diperoleh maka semakin baik karena para 

investor lebih bersemangat untuk menanamkan modal di perusahaan tersebut. 
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4. Dividend Payout Ratio (DPR) pertama dari PT. Unilever Tbk, didapat angka 

terendah 76,64 dan angka tertinggi 124,34. Kedua, PT. Kalbe Farma Tbk, 

diperoleh angka terendah 37,88 dan angka tertinggi mencapai angka 48,03. 

Ketiga, PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk, didapatkan angka terendah 

29,81 dan angka tertinggi mencapai 55,07. Keempat, PT. Indofood Sukses 

Makmur Tbk, diperoleh angka terendah 25,44 dan angka tertinggi mencapai 

53,44. Kelima, PT. Akasha Wira International Tbk, didapatkan angka terendah 

55,97 dan angka tertinggi mencapai 130,22. Keenam, PT. Gudang Garam Tbk, 

diperoleh angka terendah 45,98 dan angka tertinggi 74,97. Ketujuh, PT. HM. 

Sampoerna Tbk, didapatkan angka 81,12 dan angaka tertinggi mencapai 

162,39. 

Secara keseluruhan data Dividend Payout (DPR) yang diperoleh dari 

tujuh perusahaan selama periode 2016-2020, disimpulkan untuk nilai Dividend 

Payout Ratio (DPR) terendah mencapai angka 25,44 dari PT. Indofood Sukses 

Makmur, Tbk. Dan untuk nilai Dividend Payout Ratio (DPR) tertinggi 

mencapai angka 162,39 dari PT. HM. Sampoerna Tbk. Artinya, semakin tinggi 

nilai Dividend Payout Ratio (DPR) yang diperoleh maka semakin baik karena 

para investor lebih bersemangat untuk menanamkan modal di perusahaan 

tersebut. Artinya, semakin tinggi nilai Dividend Payout Ratio (DPR) yang 

diperoleh maka semakin menarik bagi para karena porsi pembayaran dividen 

lebih besar.  

Dari keseluruhan penjelasan yang telah dipaparkan dapat disimpulkan bahwa 

data yang telah diolah dari laporan keuangan tersebut mengalamai perkembangan yang 

sangat fluktuatif. Artinya data tersebut bisa mengalami kenaikan dan juga penurunan 

yang terjadi disetiap tahun periodenya. Kenaikan dan penuruan tersebut dipengaruhi 

oleh beberapa faktor yang mempunyai perbedaan disetiap perusahaannya. Faktor 

tersebut bisa diklasifikasikan menjadi faktor eksternal yang timbul dari luar perusahaan 

dan faktor internal yang bersumber dari dalam perusahaan. Namun bagi sebagian 

investor, pergerakan saham yang fluktuatif ini merupakan sebuah seni karena 
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didalamnya terdapat potensi capital gain atau keuntungan. Pergerakan serta 

perkembangan data tersebut akan digambarkan juga dalam bentuk grafik berikut ini. 

Grafik 1.1 

 Perkembangan Cash Ratio (CR), Debt Equity Ratio (DER), Return On Equity 

(ROE), dan Dividend Payout Ratio (DPR) perusahaan Sektor Consumer Goods 

Industry yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2020 

 

Data pada grafik 1.1 menunjukkan nilai Cash Ratio (CR), Debt Equity Ratio 

(DER), Return On Equity (ROE), dan Dividend Payout Ratio (DPR) pada PT. Unilever 

Tbk, PT. Kalbe Farma, PT. Indofood CBP, PT. Indofood, PT. Akasha Wira 

International Tbk, PT. Gudang Garam, Tbk, dan PT. HM Sampoerna, Tbk yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2020. Secara teoritis, nilai Cash 

Ratio (CR) dan Debt Equity Ratio (DER), sebagai variabel independen akan 

mempengaruhi Dividend Payout Ratio (DPR) sebagai variabel dependen melalui 

Return On Equity (ROE) sebagai variabel mediasi. Data yang terdapat dalam laporan 

keungan menunjukkan ketidaksesuaian data dengan teori. Dapat dilihat bahwa masing-

masing rasio, baik Cash Ratio (CR), Debt Equity Ratio (DER), Return On Equity 

(ROE), maupun Dividend Payout Ratio (DPR) mengalami fluktuasi pada setiap 

periodenya. 
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Berdasarkan latar belakang masalah tersebut, maka peneliti tertarik untuk 

mengkaji lebih dalam lagi secara komprehensif dan dituangkan menjadi penelitian 

dengan judul Pengaruh Cash Ratio (CR) dan Debt Equity Ratio (DER) terhadap 

Return On Equity (ROE) Sebagai Variabel Mediasi serta Implikasinya terhadap 

Dividend Payout Ratio (DPR) pada Sektor Consumer Goods Industry yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)  periode 2016-2020. 

B. Identifikasi dan Perumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah penelitian yang telah diuraikan, maka 

peneliti dapat mengidentifikasi bahwa Cash Ratio (CR) dan Debt Equity Ratio (DER) 

berpengaruh secara signifikan terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) melalui Return 

On Equity (ROE) sebagai variabel mediasi. Selanjutnya peneliti merumuskan masalah 

yang akan diteliti dalam penelitian ini, yaitu sebagai berikut: 

1. Apakah Cash Ratio (CR) berpengaruh terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) 

pada perusahaan sektor consumer goods industry yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) periode 2016-2020? 

2. Apakah Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh terhadap Dividend Payout 

Ratio (DPR) pada perusahaan sektor consumer goods industry yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2020? 

3. Apakah Return On Equity (ROE) berpengaruh terhadap Dividend Payout Ratio 

(DPR) pada perusahaan sektor consumer goods industry yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2020? 

4. Apakah Cash Ratio (CR) dan Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Dividend 

Payout Ratio (DPR) melalui  Return On Equity (ROE) sebagai variabel mediasi 

pada perusahaan sektor consumer goods industry yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) periode 2016-2020? 

C. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan dari penelitian ini adalah 

sebagai berikut: 
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1. Untuk mengetahui pengaruh Cash Ratio (CR) terhadap Dividend Payout Ratio 

(DPR) pada perusahaan sektor consumer goods industry yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2020? 

2. Untuk mengetahui pengaruh Debt Equity Ratio (DER) terhadap Dividend Payout 

Ratio (DPR) pada perusahaan sektor consumer goods industry yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2020? 

3. Untuk mengetahui pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap Dividend Payout 

Ratio (DPR) pada perusahaan sektor consumer good industry yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2020? 

4. Untuk mengetahui pengaruh Cash Ratio (CR) dan Debt Equity Ratio (DER) 

terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) melalui  Return On Equity (ROE) sebagai 

variabel mediasi pada perusahaan sektor consumer good industry yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2020? 

D. Kegunaan Penelitian  

Hasil penelitian ini, diharapkan memiliki beberapa kegunaan baik kegunaan 

akademis dan kegunaan praktis diantaranya adalah sebagai berikut: 

1. Kegunaan Akademis 

a. Mendeskripsikan pengaruh Cash Ratio (CR) dan Debt to Equity Ratio (DER) 

terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) melalui Return On Equity (ROE) sebagai 

variabel mediasi pada perusahaan sektor consumer good industry yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2020 

b. Mengembangkan konsep dan teori Cash Ratio (CR) dan Debt to Equity Ratio 

(DER) terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) melalui Return On Equity (ROE) 

sebagai variabel mediasi pada perusahaan sektor consumer good industry yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2020 

c. Untuk menambah kerangka konseptual dan operasional variabel-variabel dalam 

penelitian ini. 
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d. Sebagai bahan atau acuan penelitian selanjutnya yang dapat dijadikan bahan atau 

acuan penelitian-penelitian selanjutnya yang berkaitan dengan pengaruh Cash 

Ratio (CR) dan Debt Equity Ratio (DER) terhadap Return On Equity (ROE) 

Implikasinya terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) pada perusahaan sektor 

consumer good industry yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 

2016-2020.  

2. Kegunaan Praktis  

a. Bagu peneliti, menambah pengetahuan dan memperluas cakrawala berfikir serta 

menambah pengalaman dalam bidang investasi terutama dalam bidang investasi 

saham perusahaan, 

b. Bagi Investor dan calon investor, penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi 

ketika akan mengambil keputusan untuk berinvestasi disuatu perusahaan sehingga 

keputusannya dapat sesuai dengan garapan dengan memperlihatkan faktor-faktor 

yang mempengaruhi terhadap dividen. 

c. Bagi perusahaan, hasil penelitian ini diharapkan menjadi salah satu dasar 

pertimbangan bagi perusahaan dalam mengambil keputusan dibidang keuangan 

dalam rangka mencapai tujuan manajemen keuangan yang maksimal. Serta Hasil 

penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi pihak manajemen perusahaan yang 

dapat digunakan sebagai masukan dasar untuk meningkatkan kinerja perusahaan 

yang dapat dilihat dari rasio keuangan yang baik menunjukkan prospek perusahaan 

yang baik di masa yang akan datang, juga sebagai bahan pertimbangan untuk 

merumuskan kebijakan guna menjaga stabilitas saham khususnya pada pasar modal 

syariah. 

d. Bagi emiten, diharapkan penelitian ini dapat menambah khasanah keilmuan juga 

sebagai masukan dan pertimbangan dalam penetapan keputusan yang berkaitan 

dengan Dividend Payout Ratio (DPR) pada pasar modal di Indonesia. 

e. Sebagai bahan dokumentasi untuk melengkapi sarana yang dibutuhkan 

f. Menjadi masukan yang berguna bagi kalangan industry  

g. Untuk menjadi bahan referensi pengambilan keputusan pihak perusahaan 
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E. Kerangka Berpikir  

Kerangka berfikir merupakan suatu proses dari peneliti memperoleh data 

kemudian mengolah data tersebut dan menginterpretasikan hasil data yang telah diolah. 

Penelitian ini didasarkan atas penelitian-penelitian yang telah ada sebelumnya dengan 

penambahan beberapa variabel dan metode penelitian yang berbeda. Setelah 

menemukan judul dan metode analisis, peneliti mengumpulkan data-data dari variabel-

variabel yang akan diteliti Objek yang akan diteliti merupakan perusahaan pada sektor 

consumer goods industry yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Adapun 

variabel yang akan diteliti dalam penelitian ini adalah Cash Ratio (CR), Debt Equity 

Ratio (DER), Return On Equity (ROE), dan Dividend Payout Ratio (DPR). Hubungan 

antara Current Ratio (CR) dan Debt to Equity Ratio (DER) sebagai variable independen 

Dividend Payout Ratio sebagai variable dependen melalui Return On Equity (ROE) 

sebagai variabel mediasi dapat digambarkan ke dalam kerangka pemikiran sebagai 

berikut: 

 

Sumber: Hasil Olahan Peneliti, 2022 

Keterangan: 

= Pengaruh variabel independent terhadap variabel dependen dan 

variabel mediasi  secara parsial. 

Debt To Equity 

Ratio (DER) 

X
2
 

Cash Ratio (CR) 

X
1
 

Return On Equity 

(ROE) 

Y 

Dividend Payout 

Ratio (DPR) 

Z 

Faktor Lain 
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= Pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen melalui 

variabel mediasi secara parsial. 

 Berdasarkan kerangka berpikir di atas, maka dapat disimpulkan bahwa Cash 

Ratio (CR) dan Debt To Equity Ratio (DER) berpengaruh terhadap Dividend Payout 

Ratio (DPR) dengan Return On Equity (ROE) sebagai variabel mediasi. Selain kedua 

factor tersebut, ada pula faktor lain yang dapat mempengaruhi tinggi rendahnya tingkat 

Dividend Payout Ratio (DPR) yang akan diterima oleh investor. Faktor-faktor tersebut 

diantaranya adalah posisi aset (kas), potensi pertumbuhan (growth potensial), ukuran 

perusahaan (firm size), tingkat perluasan harta, tingkat keuntungan, dan laba yang 

diperoleh. 

F. Hipotesis 

Berdasarkan kerangka pemikiran yang telah dipaparkan, maka dapat dilakukan 

pengujian hipotesis dengan rumusan hipotesis sebagai berikut: 

1. Cash Ratio (CR) terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) 

Ho : Cash Ratio (CR) tidak berpengaruh signifikan terhadap Dividend Payout 

Ratio (DPR) 

Ha : Cash Ratio (CR) berpengaruh signifikan terhadap Dividend Payout Ratio 

(DPR) 

2. Debt To Equity Ratio (DER) terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) 

Ho : Debt To Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh signifikan terhadap Dividend 

Payout Ratio (DPR) 

Ha : Debt To Equity Ratio (DER) berpengaruh signifikan terhadap Dividend 

Payout Ratio (DPR) 

3. Return On Equity (ROE) terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) 

Ho : Return On Equity (ROE) terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) tidak 

berpengaruh signifikan terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) 
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Ha : Return On Equity (ROE) terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) berpengaruh 

signifikan terhadap Dividend Payout Ratio (DPR). 

4. Cash Ratio (CR) dan Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Dividend Payout Ratio 

(DPR) melalui Return On Equity (ROE) sebagai variabel mediasi. 

Ho : Cash Ratio (CR) dan Debt to Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh terhadap 

Dividend Payout Ratio (DPR) melalui Return On Equity (ROE) sebagai variabel 

mediasi. 

Ha : Cash Ratio (CR) dan Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh terhadap 

Dividend Payout Ratio (DPR) melalui Return On Equity (ROE) sebagai variabel 

mediasi. 

G. Penelitian Terdahulu 

 Penelitialn dengaln objek Dividend Palyout Raltio (DPR) sebalgali valrialbel 

dependen telalh cukup balnyalk dilalkukaln oleh peneliti sebelumnyal. Oleh kalrenal itu, 

untuk mendukung penelalalhaln yalng lebih integrall seperti yalng telalh dikemukalkaln 

paldal laltalr belalkalng malsallalh, malkal peneliti alkaln melalkukaln alnallisis lebih alwall 

terhaldalp tinjalualn pustalkal altalu kalryal-kalryal ilmialh yalng lebih relevalnsi terhaldalp topik 

yalng alkaln diteliti. Aldalpun kaljialn penelitialn terdalhulu diperlukaln gunal menghaldiri 

penelitialn dengaln objek yalng salmal. Berikut aldallalh beberalpal penelitialn terdalhulu 

yalng relevaln dengaln judul penelitialn yalng alkaln dilalkukaln.  

Pertalmal, Winalrko Sigit Puji menguji pengalruh Calsh Raltio, Debt To Equity 

Raltio, Return On Alssets, Da ln Ta lx Ralte Terhaldalp Dividend Palyout Raltio Paldal 

Perusalhalaln Malnufalktur Yalng Terda lftalr DI Bursal Efek Indonesial. Halsil penelitialn 

menunjukkaln balhwal secalral palrsiall (Uji t) valrialbel Calsh Raltio, Debt To Equity Raltio 

daln Return On Alssets berpengalruh signifikaln terhaldalp Dividend Palyout Raltio. 

Sedalngkaln valrialbel Talx Ralte tidalk berpengalruh signifikaln terhaldalp Dividend Palyout 

Raltio. Halsil uji secalral simultaln (Uji F) menunjukkaln valrialbel Calsh Raltio, Debt To 
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Equity Raltio, Return On Alsset, daln Talx Ralte berpengalruh signifikaln terhaldalp 

Dividend Palyout Raltio.19 

Kedual, Unzu Malriettal daln Djoko Salmpurno menguji pengalruh Calsh Raltio 

(CR), Return On Alssets (ROAl), Growth, Firm Size, Debt to Equity Raltio (DER) 

terhaldalp Dividen Palyout Raltio (DPR) paldal perusalhalaln malnufalktur yalng terdalftalr di 

Bursal Efek Indonesial talhun 2008-2011. Halsil penelitialn menunjukkaln balhwal Calsh 

Raltio (CR) berpengalruh positif daln tidalk signifikaln terhaldalp Dividend Palyout Raltio 

(DPR), Return On Alssets daln Size secalral bersalmalaln berpengalruh positif daln 

signifikaln terhaldalp Dividend Palyout Raltio (DPR), Growth berpengalruh negaltive daln 

tidalk signifikaln terhaldalp Dividend Palyout Raltio (DPR) , sedalngkaln Debt to Equity 

Raltio berpengalruh positif daln signifikaln terhaldalp Dividend Palyout Raltio (DPR).20 

Ketigal, Alrief Balsuki mengalnallisis pengalruh calsh ra ltio (CR), debt to totall 

alssets ra ltio (DAlR), debt to equity raltio  (DER), return on alssets (ROAl) daln net profit 

malrgin (NPM) terhaldalp  dividend palyout raltio (DPR) paldal perusalhalaln otomotif 

Indonesial yalng listed di BEI periode 2007-2011. Halsil penelitialn menunjukkaln balhwal 

valrialble CR, DAlR, DER daln ROAl secalral palrsiall tidalk signifikaln terhaldalp DPR paldal 

level of significalnce lebih dalri 5%. Nalmun CR daln ROAl berpengalruh positif sedalng 

DAlR daln DER berpengalruh negaltif. Valrialbel NPM terbukti berpengalruh positif daln 

signifikaln terhaldalp DPR. Sedalngkaln secalral Bersalmal-salmal (CR, DAlR, DER, ROAl, 

daln NPM) terbukti signifikaln berpengalruh terhaldalp DPR paldal level kuralng dalri 5%. 

Kemalmpualn prediksi dalri kelimal valrialbel tersebut terhaldalp DPR sebesalr 58,90% 

sebalgalimalnal ditunjukkaln oleh besalrnyal aldjusted R squalre sebesalr 58,90% sedalngkaln 

                                                             
19 Winarko Sigit Puji, “Pengaruh Cash Ratio, Debt To Equity Ratio, Return On Assets, Dan 

Tax Rate Terhadap Dividennd Payout Ratio Pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar DI Bursa Efek 

Indonesia”, Jurnal Akuntansi & Ekonomi, Vol.2 (1) 2017, h., 22-35. 
20 Unzu Marietta dan Djoko Sampurno, “Analisis pengaruh Cash Ratio (CR), Return On Assets 

(ROA), Growth, Firm Size, Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Dividen Payout Ratio (DPR) pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2008-2011”, Diponegoro Journal 

Of Management, Vol. 2 No. 3 2013, h., 1. 
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sisalnyal 40,80% dipengalruhi oleh falctor lalin yalng tidalk dimalsukkaln ke dallalm model 

penelitialn ini.21 

Keempalt, Allbertus Kalrjono menguji pengalruh Calsh Raltio,Net Profit Malrgin, 

Debt to Equity Raltio, daln Firm Size terhaldalp kebijalkaln dividen paldal perusalalaln 

malnufalktur yalng terdalftalr di BEI periode 2013-1017. Halsil penelitialn menunjukkaln 

balhwal Net Profit Malrgin, Debt to Equity Raltio, daln Firm Size secalral signifikaln 

memiliki pengalruh terhaldalp kebijalkaln dividen, sedalngkaln Calsh Raltio tidalk 

berpengalruh signifikaln terhaldalp kebijkaln dividen.22 

Kelimal, Salmino Hendrialnto menguji pengalruh Calsh Raltio, Debt To Equity 

Raltio, daln Return On Alssets terhaldalp Dividend Palyout Raltio paldal Perusalhalaln 

Pertalmbalngaln yalng terdalftalr di Bursal Efek Indonesial dengaln periode pengalmaltaln 

2009-2013. Halsil alnallisis menunjukkaln balhwal valrialbel calsh raltio, berpengalruh 

positif daln signifikaln terhaldalp dividend palyout raltio, sedalngkaln valrialbel return on 

alsset daln debt to equity raltio berpengalruh negaltif daln signifikaln terhaldalp dividend 

palyout raltio.23 

Keenalm, Lalnalwalti Almin menguji Calsh Raltio, Debt To Equity Raltio, Return 

On Alssets, Firm Size, Growth daln Dividend Palyout Raltio paldal Perusalhalaln 

Malnufalktur di Indonesial. Halsil alnallisis menunjukkaln balhwal salmpel yalng diuji 

sebalnyalk 118 daltal perusalhalaln yalng konsisten membalyalr dividen selalmal 5 talhun dalri 

2008 salmpali 2012. Pengujialn dilalkukaln dengaln uji regresi bergalndal. Halsil penelitialn  

menunjukkaln balhwal pengemballialn alset mempengalruhi ralsio pembalyalraln dividen. 

                                                             
21 Arief Basuki, “Pengaruh Cash Ratio (CR), Debt To Total Assets Ratio (DAR), Debt To 

Equity Ratio  (DER), Return On Assets (ROA) Dan Net Profit Margin (NPM) Terhadap  Dividend 

Payout Ratio (DPR) Pada Perusahaan Otomotif Indonesia Yang Listed Di BEI Periode 2007-2011”, 

Tesis Pascasarjana Universitas Diponegoro, 2019, h.,1. 
22 Albertus Karjono, “Pengaruh Cash Ratio,Net Profit Margin, Debt to Equity Ratio, dan Firm 

Size terhadap kebijakan dividen pada perusaaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2013-2017”, 

Jurnal Manajemen Bisnis, Vol.22 No. 3, 2019, h., 35. 
23 Samino Hendrianto, “Pengaruh Cash Ratio, Debt To Equity Ratio, dan Return On Assets 

terhadap Dividend Payout Ratio pada Perusahaan Pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

dengan periode pengamatan 2009-2013”, Jurnal Akuntansi dan Keuangan, Vol. 1, No. 2, 2017, h., 55. 
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Sementalral ralsio kals, ralsio hutalng terhaldalp ekuitals daln pertumbuhaln ukuraln 

perusalhalaln tidalk berpengalruh.24 

Ketujuh, Septi Ralhalyu Ningtyals menguji pengalruh Debt to Alsset Raltio (DAlR), 

Debt to Equity Raltio (DER), Return On A lsset (ROAl), daln Net Profit Malrgin (NPM) 

terhaldalp Dividend Palyout Raltio (DPR) paldal Perusalhalaln Indeks LQ-45 di Bursal Efek 

Indonesial (BEI) periode 2010-2014. Halsil penelitialn ini menunjukkaln balhwal secalral 

simultaln, valrialbel independent Debt to Alsset Raltio (DAlR), Debt to Equity Raltio 

(DER), Return On Alsset (ROAl), daln Net Profit Malrgin (NPM) secalral Bersalmal-salmal 

terbukti berpengalruh terhaldalp valrialbel dependen yalitu Dividend Palyout Raltio (DPR). 

Hall ini dibuktikaln dalri nilali Fhitung  sebesalr 29,148 dengaln tingkalt signifikalnsi 0,0000 

lebih kecil dalri α (0,05). Sedalngkaln secalral palrsiall, dalpalt diketalhui balhwalsalnyal tidalk 

semual valrialbel independent dallalm penelitialn ini memiliki pengalruh terhaldalp valrialbel 

dependen. Berdalsalrkaln uji t didalpaltkaln balhwal valrialbel Debt to Equity Raltio (DER), 

Return on Alsset (ROAl), daln Net Profit Malrgin (NPM) berpengalruh terhaldalp Dividend 

Palyout Raltio (DPR) paldal perusalhalaln indeks LQ-45 di Bursal Efek Indonesial (BEI) 

periode 2010-2014 kalrenal nilali signifikalnsi 0,354 yalng beralrti lebih besalr dalri 0,05.25 

Kedelalpaln, Dini Susmialndini daln Khoirotunnisal menguji Pengalruh Calsh 

Raltio Terhaldalp Dividend Palyout Raltio Paldal Perusalhalaln Otomotif yalng Terdalftalr di 

Bursal Efek Indonesial (BEI). Halsil alnallisis dalri daltal dallalm pengujialn hipotesis dalpalt 

disimpulkaln balhwal R= 0,565 daln Koefisien Determinalsi (Rsqualre) sebesalr 0,319 % 

= 68,1% diejlalskaln oleh sebalb-sebalb yalng lalin. Berdalsalrkaln perhitungaln normallitals 

di altals, balhwal valrialbel – valrialbel tersebut terdistribusi dengaln normall. Daln alrtinyal 

balhwal Calsh Raltio  berpengalruh signifikaln terhaldalp Dividend Palyout Raltio hall ini 

beralrti setialp peningkaltaln nilali calsh raltio malkal paldal umumnyal terjaldi paldal 

                                                             
24 Lanawati Amin, “Cash Ratio, Debt to Equity Ratio, Return on Asset, Firm Size, Growth dan 

Dividend Payout Ratio Pada Perusahaan Manufaktur di Indonesia”, Jurnal Riset Akuntansi dan 

Perpajakan, Vol 2 No 01, 2015, h., 30. 
25 Septi Rahayu NIngtyas, “Pengaruh Debt to Asset Ratio (DAR), Debt to Equity (DER), Return 

On Asset (ROA), dan Net Profit Margin (NPM) terhadap Divdend Payout Ratio (DPR) pada Perusahaan 

Indeks LQ-45 di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2010-2014”, Jurnal Media Wahana Ekonomika, 

Vol.13, No.1, 2016, h., 16-36. 
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peningkaltaln paldal nilali Dividend Palyout Raltio. Jumlalh kals daln setalral kals ya lng 

dimiliki perusalhalaln jugal secalral tidalk lalngsung alkaln mencerminkaln kemalmpualn 

perusalhalaln untuk membalgi dividen kepaldal palral pemegalng salhalm.26  

Kesembilaln, Jossie Balsten Jalnalfirus, Rustalm Hidalyalt, Alchmald Husalini 

menguji Pengalruh Return On Alsset, Debt To Equity Raltio, Alssets Growth, daln Calsh 

Raltio Terhaldalp Dividend Palyout Raltio (Studi paldal Perusalhalaln Malnufalktur Balralng 

Konsumsi yalng Listing di Bursal Efek Indonesial (BEI) periode 2008-2010 daln didalpalt 

12 perusalhalaln salmpel yalng dipilih berdalsalrkaln kriterial tertentu yalng disesualikaln. 

Penelitialn ini membuktikaln balhwal secalral simultaln valrialbel ROAl, DER, Alssets 

Growth, daln Calsh Raltio berpengalruh signifikaln terhaldalp Dividend Palyout Raltio daln 

secalral palrsiall valrialbel ROAl, Alssets Growth, daln Calsh Raltio berpengalruh signifikaln 

terhaldalp Dividend Palyout Raltio, sedalngkaln DER tidalk berpengalruh signifikaln 

terhaldalp DPR. Keempalt valrialbel tersebut secalral simultaln mempengalruhi valrialbel 

DPR sebalnyalk 52,2% daln sisalnyal sebesalr 47,8% dipengalruhi oleh valrialbel lalin yalng 

tidalk digunalkaln dallalm penelitialn. Valrialbel yalng berpengalruh dominaln terhaldalp DPR 

aldallalh ROAl.27 

Kesepuluh, Felicial Yosephine dalm Laluw Tjun Tjun menguji Pengalruh Ca lsh 

Raltio, Return on Equity, daln Ukuraln Perusalhalaln Terhaldalp Kebijalkaln Dividen: Studi 

Empiris Paldal Perusalhalaln yalng Listing Di Bursal Efek Indoensial (BEI) Periode 2013-

2015. Halsil penelitialn menunjukkaln balhwal halsil uji alnallisis regresi menunjukkaln 

balhwal tidalk terdalpalt pengalruh calsh raltio terhaldalp kebijalkaln dividen dengaln 

prosentalse sebesalr 0,83% sertal terdalpalt pengalruh return on equity terhaldalp kebijalkaln 

dividen dengaln prosentalse sebesalr 32,60% sedalngkaln secalral simultaln menunjukkaln 

halsi balhwal terdalpalt pengalruh calsh raltio, return on equity, daln ukuraln perusalhalaln 

                                                             
26 Dini Susmiandini dan Khoirotunnisa, “Pengaruh Cash Ratio Terhadap Divdend Payout Ratio 

pada Perusahaan Otomotif yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia”, Jurnal Studia Akuntansi dan Bisnis, 

Vol.5, No. 03, h., 121-130. 
27 Jossie Basten Janafirus, Rustam Hidayat, Achamad Husaini, “Pengaruh Return On Asset, 

Debt To Equity Ratio, Assets Growth, dan Cash Ratio Terhadap Dividend Payout Ratio (Studi pada 

perusahaan Manufaktur yang Listing di Bursa Efek Indpnesia (BEI) periode 2008-2010”, Jurnal 

Administrasi Bisnis S1 Universitas Brawijaya, Volume 1 (1), h., 161-169.  
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terhaldalp kebijalkaln dividen sebesalr 27,8% paldal perusalhalaln yalng listing di Bursal Efek 

Indonesial (BEI) periode 2013-2015.28 

Kesebelas, Ade Poniroh menguji Pengaruh Cost Of Good Sold (COGS) dan 

Sales Growth Terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) Melalui Earning After Tax 

(EAT) sebagai Variabel Mediasi Pada Perusahaan Sektor Consumer Good Industry 

Yang Terdaftar Di Jakarta Islamic Index (JII) Periode 2011-2019. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa terdapat pengaruh signifikan antara Cost Of Good Sold (COGS) 

terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) pada perusahaan Sektor Consumer Good 

Industry Yang Terdaftar Di Jakarta Islamic Index (JII) Periode 2011-2019 dengan hasil 

t hitung > t tabel (2,075 > 2,042) sehingga Ha diterima. Terdapat pengaruh tidak 

signifikan antara Sales Growth terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) pada 

perusahaan consumer good industry yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) 

periode 2011-2019 karena t hitung < t tabel (4,237 > 2,042) sehingga Ha diterima. 

Adapun Cost Of Good Sold (COGS) berpengaruh terhadap Dividend Payout Ratio 

(DPR) melalui Earning  After Tax (EAT) nilai Z (2,702) dan p-value 0,006 < 0,050. 

Dan Sales Growth berpengaruh terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) melalui 

Earning After Tax (EAT) nilai Z (2,178) dan p-value 0,0296 < 0,050. 

Dalri beberalpal penelitialn yalng telalh dilalkukaln sebelumnyal, dalpalt diketalhui 

balhwal penelitialn ini memiliki beberalpal persalmalaln daln perbedalaln. Untuk 

mempermudalh pembalcal mengenali perbedalaln daln persalmalaln alntalral penelitialn yalng 

dilalkukaln oleh peneliti dengaln penelitialn sebelumnyal dalpalt dilihalt paldal talbel berikut. 

Talbel 1.2 

Halsil Penelitialn Terdalhulu 

No Peneliti Judul Persalmalaln Perbedalaln 

1 Winalrko 

Sigit Puji 

(2017) 

Pengalruh Calsh 

Raltio, Debt To 

Equity Raltio, 

Return On Alssets, 

1. 1. Calsh Raltio 

(CR) Valrialbel 

independen 

1. Talxe Ralte 

Valrialbel 

Independen 

                                                             
28 Felicia Yosephine dan Lauw Tjun Tjun, “Pengaruh Cash Ratio, Return on Equity, dan Ukuran 

Perusahaan Terhadap Kebijkan Dividen: Studi Empiris Pada Perusahaan yang Listing di Busra Efek 

Indonesia (BEI) periode 2013-2015”, Jurnal Akuntansi Vol.8, No. 2, h., 237-269. 
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Daln Talx Ralte 

Terhaldalp 

Dividennd Palyout 

Raltio Paldal 

Perusalhalaln 

Malnufalktur Yalng 

Terdalftalr Di 

Bursal Efek 

Indonesial. 

2. 2. Dividend 

Palyout Raltio 

(DPR) 

Valrialbel 

dependen 

2. Perusalhalaln 

Malnufalktur yalng 

terdalftalr di Bursal 

Efek Indonesial 

(BEI) sebalgali 

objek penelitialn 

2. Unzu 

Malriettal 

daln Djoko 

Salmpurno 

(2013) 

Pengalruh Calsh 

Raltio (CR), 

Return On Alssets 

(ROAl), Growth, 

Firm Size, Debt to 

Equity Raltio 

(DER) terhaldalp 

Dividen Palyout 

Raltio (DPR) paldal 

perusalhalaln 

malnufalktur yalng 

terdalftalr di Bursal 

Efek Indonesial 

talhun 2008-2011 

1. 1. Calsh Raltio 

(CR), Debt Equity 

Raltio (DER) 

Valrialbel 

independen 

2. 2. Dividend 

Palyout Raltio 

(DPR) 

Valrialbel 

dependen 

1. 1. Return On Alssets 

(ROAl), Growth, Firm 

Size, 

Valrialbel independen 

2. 2. Perusalhalaln 

malnufalktur yalng 

terdalftalr di Bursal 

Efek Indonesial talhun 

2008-2011 

Sebalgali objek 

penelitialn 

3. Alrief 

Balsuki  

(2019) 

Pengalruh calsh 

raltio (CR), debt to 

totall alssets raltio 

(DAlR), debt to 

equity raltio  

(DER), return on 

alssets (ROAl) daln 

net profit malrgin 

(NPM) terhaldalp  

dividend palyout 

raltio (DPR) paldal 

perusalhalaln 

otomotif 

Indonesial yalng 

listed di BEI 

periode 2007-

2011. 

1. 1. Calsh Raltio 

(CR), Debt Equity 

Raltio (DER) 

Valrialbel 

Independen 

2. 2. Dividend 

Palyout Raltio 

(DPR)  

Valrialbel 

Dependen  

1. 1. debt to totall alssets 

raltio (DAlR), return 

on alssets (ROAl) daln 

net profit malrgin 

(NPM) 

Valrialbel Independen 

2. 2. Perusalhalaln 

otomotif Indonesial 

yalng listed di BEI 

periode 2007-2011 

sebalgali objek 

penelitialn. 

4. Allbertus 

Kalrjono 

Pengalruh Calsh 

Raltio,Net Profit 

1. 1. Calsh Raltio 

(CR), Debt to 

1. 1. Net Profit Malrgin 

(NPM), Firm Size 
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(2019) Malrgin, Debt to 

Equity Raltio, daln 

Firm Size 

terhaldalp 

kebijalkaln dividen 

paldal perusalalaln 

malnufalktur yalng 

terdalftalr di BEI 

periode 2013-

1017. 

Equity Raltio 

(DER) 

Valrialbel 

Independen 

2. 2. Kebijalkaln 

Dividen 

Valrialbel Independen 

2. 2. Perusalalaln 

malnufalktur yalng 

terdalftalr di BEI 

periode 2013-1017 

sebalgali objek 

penelitialn.  

5. Salmino 

Hendrialnto 

(2017) 

Pengalruh Calsh 

Raltio, Debt To 

Equity Raltio, daln 

Return On Alssets 

terhaldalp Dividend 

Palyout Raltio 

paldal Perusalhalaln 

Pertalmbalngaln 

yalng terdalftalr di 

Bursal Efek 

Indonesial dengaln 

periode 

pengalmaltaln 

2009-2013 

1. 1. Calsh Raltio 

(CR), Debt To 

Equity Raltio 

(DER) 

Valrialbel 

Independen 

2. 2. Dividend 

Palyout Raltio 

(DPR) 

Valrialbel 

Dependen 

1. 1. Return On Alssets 

(ROAl) 

2. Valrialbel Independen 

3. 2.Perusalhalaln 

Pertalmbalngaln yalng 

terdalftalr di Bursal 

Efek Indonesial 

dengaln periode 

pengalmaltaln 2009-

2013 sebalgali objek 

penelitialn 

6. La lnalwalti 

Almin 

(2015) 

Calsh Raltio, Debt 

to Equity Raltio, 

Return on Alsset, 

Firm Size, Growth 

daln Dividend 

Palyout  Raltio 

Paldal Perusalhalaln 

Malnufalktur di 

Indonesial 

3. 1. Calsh Raltio, 

Debt to Equity 

Raltio 

4. (Valrialbel 

Independen) 

2. Dividend 

Palyout Raltio 

(Valrialbel 

Dependen) 

5. 1. Return On Alsset, 

Firm Size, Growth  

4. (Valrialbel 

Independen) 

 

2. Perusalhalaln 

Malnufalktur di 

Indonesial sebalgali 

objek penelitialn.  

7. Septi 

Ralhalyu 

Ningtya ls 

(2016) 

Pengalruh Debt to 

Alssets Raltio 

(DAlR), Debt to 

Equity Raltio 

(DER), Return On 

Alsset (ROAl), daln 

Net Profit Malrgin 

(NPM) terhaldalp 

Dividend Palyout 

6. 1. Debt to Equity 

Raltio (DER)  

7. (Valrialbel 

Independen) 

8. 2. Dividend 

Palyout Raltio 

(DPR) 

9. (Valrialbel 

Dependen) 

10. 1. Debt to Alsset Raltio 

(DAlR), Net Profit 

Malrgin (NPM) 

sebalgali valrialbel 

independen, aldalpun 

ROE paldal penelitialn 

sekalralng sebalgali 

valrialbel medialsi 

(intervening) 
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Raltio (DPR) paldal 

Perusalhalaln 

Indeks LQ-45 di 

Bursal Efek 

Indonesial (BEI) 

periode 2010-

2014 

11. 2. Perusalhalaln Indeks 

LQ-45 di Bursal Efek 

Indonesial (BEI) 

Periode 2010-2014 

sebalgali objek 

penelitialn. 

8. Dini 

Susmialndini 

(2017) 

Pengalruh Calsh 

Raltio terhaldalp 

Dividend Palyout 

Raltio Paldal 

Perusalhalaln 

Otomotif yalng 

Terdalfrtalr di 

Bursal Efek 

Indonesial  

1. Calsh Raltio  

(Valrialbel 

Independen) 

 

2. Dividend 

Palyout Raltio  

(Valrialbel 

dependen) 

 

12. 1. Perusalhalaln 

Otomotif yalng 

terdalftalr di Bursal 

Efek Indonesial yalng 

dijaldikaln objek 

penelitialn. 

9. Jossie 

Balsten 

Jalnalfirus, 

Rustalm 

Hidalyalt, 

Alchmald 

Husalini 

(2013) 

Pengalruh Return 

On Alsset, Debt To 

Equity Raltio, 

Alssets Growth, 

daln Calsh Raltio 

Terhaldalp 

Dividend Palyout 

Raltio (Studi paldal 

Perusalhalaln 

Malnufalktur 

Balralng Konsumsi 

yalng Listing di 

Bursal Efek 

Indonesial (BEI) 

periode 2008-

2010 

1. Debt to Equity 

Raltio, Calsh Raltio  

(Valrialbel 

Independen) 

 

 

2. Dividend 

Palyout Raltio  

(Valrialbel 

Dependen) 

1. Return on Alsset, 

Alssets Growth  

(Valrialbel 

Independen) 

 

 

2. Perusalhalaln 

Malnufalktur Balralng 

Konsumsi yalng 

Listing di Bursal Efek 

Indonesial (BEI) 

periode 2008-2010 

dijaldikaln sebalgali 

objek penelitialn  

10. Felicial 

Yosephine 

dalm Laluw 

Tjun Tjun 

(2016) 

Pengalruh Calsh 

Raltio, Return on 

Equity daln 

Ukuraln 

Perusalhalaln 

Terhaldalp 

Kebijalkaln 

Dividen: Studi 

Empiris Paldal 

Perusalhalaln yalng 

1. Calsh Raltio, 

Return on Equity  

(Valrialbel 

Independen) 

 

 

2. Kebijalkaln 

Dividen  

(Valrialbel 

Dependen) 

1. Ukuraln 

Perusalhalaln 

(Valrialbel 

Independen) 

 

 

2. Perusalhalaln yalng 

listing di Bursal Efek 

Indonesial (BEI) 

periode 2013-2015 
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Listing di Bursal 

Efek Indonesial 

(BEI) Periode 

2013-2015 

sebalgali objek 

penelitialn. 

11 Ade Ponirah Pengaruh (COGS) 

dan Sales Growth 

Terhadap (DPR) 

Melalui (EAT) 

sebagai Variabel 

Mediasi Pada 

Perusahaan Sektor 

Consumer Good 

Industry Yang 

Terdaftar Di (JII) 

Periode 2011-

2019 

Dividend Payout 

Ratio (DPR) 

variabel 

Independen 

Variabel Mediasi 

Perusahaan 

Consumer Good 

Industry  

Sumber: Dalri berbalgali tesis daln jurnall yalng dipublikalsikaln (Halsil Olalhaln) 

Berdalsalrkaln penelitialn terdalhulu yalng sudalh dipalpalrkaln  talbel 1.6 tersebut 

didalpaltkaln halsil balhwal Calsh Raltio yalng tidalk berpengalruh terhaldalp Dividend Palyout 

Raltio daln Calsh Raltio yalng berpengalruh terhaldalp Dividend Palyout Raltio. Hall ini 

menalndalkaln balhwal terjaldinyal ketidalkkonsistenaln halsil penelitialn yalng telalh 

dilalkukaln oleh peneliti sebelumnyal. Malkal yalng menjaldi fokus peneliti aldallalh 

Pengukuraln Halrgal Salhalm melallui Likuiditals (CR) daln Solvalbilitals (DER) dengaln 

mempertimbalngkaln Profitalbilitals (ROE) sebalgali Valrialbel Medialsi. Perbedalalnnyal 

terletalk paldal objek daln judul penelitialn yalng tidalk salmal sertal valrialbel Y yalng berbedal 

sebalgali valrialbel medialsi dengaln menalmbalhkaln valrialbel Z sebalgali valrialbel dependen 

paldal Perusalhalaln sektor consumer good industry yalng Terdalftalr di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) periode 2016-2020.  

 

 


