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PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSl) iaah indeks untuk mengukur
kinerja saham syariah yang ada di Bursa Efek Indonesia. Konstituen dalam ISSI
adalah semua saham syariah yang terdaftar di BEI dan masuk dalam Daftar Efek
Syariah yang diterbitkan OJK. Dalam setahun, saham syariah yang masuk dalam
ISSI mengalami seleksi ulang sebanyak dua kali (setigp bulan Me dan
November), oleh karena itu, setiap kali dilakukan seleksi selalu ada kemungkinan
saham syariah yang keluar atau masuk dalam indeksini.*

Sektor industri barang konsumsi (consumer goods) merupakan sektor
yang teraktif di bursa saham. Hal itu disebabkan karena produk yang dihasilkan
dari sektor ini merupakan kebutuhan sehari-hari yang selau dibutuhkan oleh
masyarakat. Oleh karena itu, pergerakan sektor ini selau aktif, produk-produknya
pun semakin berkembang seiring dengan perkembangan zaman dan teknologi di
erasaat ini.

Sektor consumer goods yang semakin berkembang membuat para
investor tertarik dan banyak memburu saham-saham di sektor ini. Hal ini bukan
tanpa dasar, karena investor menyadari bahwa sektor ini menghasilkan produk-
produk kebutuhan utama (primer) di masyarakat, dan akan selalu dibutuhkan oleh
masyarakat. Selain itu, sektor ini termasuk dalam sektor saham yang defensif, hal

ini mempunyal artian bahwa sektor ini tahan terhadap segala keadaan

! Indonesia Stock Exchange, “IDX Syariah,” Indeks Saham Syariah (blog), Oktober 2019,
https://idx.co.id/idx-syariah/indeks-saham-syariah/.



perekonomian yang tak menentu, ha ini diakibatkan adanya dukungan dari
konsumsi stabil masyarakat. Hal inilah yang menyebabkan sektor ini tidak pernah
sepi peminat dan volume perdagangannya rata-rata tinggi. Tingkat kestabilan
sektor industri barang konsumsi inilah yang menjadi salah satu daya tarik bagi
penanam moda memilih sektor consumer goods untuk dijadikan lahan
berinvestasi.

Dunia usaha yang makin berkembang dan kompetitif seperti saat ini
menuntut perusahaan selalu siap untuk bersaing secara ketat demi memperoleh
profit, karena tujuan utama dari sebuah perusahaan adalah profit oriented
(memperoleh laba). Hal ini juga berlaku bagi investor yang mempunyai tujuan
berinvestasi demi memperoleh laba/lkeuntungan dari dana yang diinvestasikan di
sebuah perusahaan di pasar modal. Investas ini dilakukan investor untuk
memperoleh pendapatan (return) dari investasinya, pendapatan tersebut bisa
dalam bentuk dividen atau pendapatan lain, misal dari capital gain.

Perusahaan dengan tingkat pembayaran dividen yang tinggi
mengakibatkan harga saham perusahaan tersebut cenderung ikut tinggi, hal ini
membuat nilai perusahaan juga cenderung meninggi, begitu pula sebaliknya.
Semakin banyak penanam modal yang berminat terhadap saham suatu perusahaan
menyebabkan harga saham dari perusahaan tersebut cenderung ikut meningkat.
Hal ini disebabkan oleh kebijakan dividen yang bisa memberikan kesan kepada
para penanam modal bahwa perusahaan terkait memiliki prospek yang cerah di

masa depan.? Penanam modal yang berkeinginan memperoleh profit dari

2 Kristina Simbolon dan Djoko Sampurno, “Analisis Pengaruh Firm Size, DER, Asset Growth,
ROE, EPS, Quick Ratio, dan Past Dividend Terhadap Dividend Payout Ratio (Studi Pada
Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di BElI Tahun 2011-2015),” Diponegoro Journal of
Management 6, no. 3 (2017): 1-2.



investasinya pada suatu perusahaan akan menila mana perusahaan yang dapat
memberikannya keuntungan dan mana yang tidak. Begitu pun, investor juga akan
menilai apakah perusahaan tersebut bonafit atau tidak. Untuk mengetahui hal
tersebut bisa dilakukan dengan melihat kebijakan pembayaran dividen dari
perusahaan tersebut.

Bertolak belakang dengan ha di atas, demi memperlihatkan eksistensi
perusahaan secara berkesinambungan, perusahaan akan memerlukan biaya yang
besar. Dana yang diperlukan ini mayoritas diperoleh dari pendapatan yang
dihasilkan melalui kegiatan operasional perusahaan. Perusahaan tersebut biasanya
memilih untuk menyimpan sebagian dari pendapatan dan labanya untuk
berinvestasi demi meningkatkan pertumbuhan perusahaan, dengan katalain hal ini
akan mengurangi pendapatan dan labanya yang akan dibagikan sebagai dividen
kepada para pemegang saham.*

Masdah yang ada daam kaitannya dengan kebijakan pembayaran
dividen memiliki pengaruh yang sangat besar terhadap para investor. Hal ini juga
berlaku bagi perusahaan yang akan membayarkan dividen tersebut.®> Kebijakan
pembayaran dividen sangat diperhitungkankan oleh manger keuangan.
Perusahaan berada pada kondisi dilema, antara membayarkan dividen kepada

investor atau akan menahan laba perusahaan untuk kegiatan reinvestasi untuk

¥ Muammar Hanif dan Bustamam, “Pengaruh Debt to Equity Ratio, Return on Asset, Firm Size,
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Akuntansi (JIMEKA) 2, no. 1 (2017): 73.
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pengembangan usaha perusehaan ke depannya® Ha ini membuat pihak
perusahaan sangat mempertimbangkan masalah dividend payout ratio.

Ukuran perusshaan (Firm Sze) merupakan faktor yang sangat
memengaruhi  keputusan perusahaan untuk membayarkan dividen. Perusahaan
dengan ukuran besar biasanya mudah untuk masuk ke pasar modal. Hal tersebut
akan berdampak pada ketergantungan dana yang diperlukan peusahaan yang
berasal dari dalam perusahaan itu sendiri dan memberikan kesempatan perusahaan
untuk melakukan pembayaran dividen yang lebih tinggi.” Semakin tinggi
pendapatan dan ukuran perusahaan, perusshaan akan lebih memilih untuk
mendistribusikan jumlah dividen lebih tinggi dan konsisten dalam pembayaran
sesuai dengan pendapatan dan ukuran perusahaan.® Jadi, ukuran perusshaan
merupakan seberapa besar ukuran dari perusahaan bersangkutan baik dari segi
total aktivayang dimiliki, penjualan, maupun kapitalisasi perusahaan.

Pertumbuhan perusahaan yang cepat menyebabkan kebutuhan dana di
waktu mendatang untuk membiayai pertumbuhan perusahaan juga semakin besar.
Perusahaan dengan pertumbuhan yang pesat biasanya akan lebih memilih
menahan pendapatannya (retained earning) daripada harus membayarkan dividen
dengan mengingat batasan-batasan biaya yang diperlukan. Dengan demikian,
makin pesat pertumbuhan perusahaan menyebabkan biaya yang dibutuhkan juga

akan semakin banyak. Semakin leluasa perusahaan memperoleh profit
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menyebabkan semakin besar retained earnings perusahaan. Hal ini akan berakibat
pada rendahnya tingkat pembayaran dividen perusahaan.’

Aktivitas operasi perusahaan terikat pada perhitungan arus kas bebas
perusahaan. Oleh karena itu, arus kas bebas ini menggambarkan kas yang benar-
benar tersedia untuk membayarkan dividen kepada investor. Karena hal itulah
mangjer berusaha untuk menjadikan perusahaan lebih bernila dengan cara
meningkatkan arus kas bebasnya. ™

Sudah terdapat beberapa riset tentang pengaruh firm size terhadap
dividend payout ratio. Salah satunya riset yang dilakukan oleh Yudha Atmoko
dkk yang memperoleh hasil akhir bahwa firm size berpengaruh positif dan
signifikan terhadap dividend payout ratio. Hasil berbeda diperoleh dari
penelitian yang dilakukan oleh Ahmad Afas dkk yang menunjukkan bahwa firm
size tidak berpengaruh signifikan terhadap dividend payout ratio. Hal ini juga
dikuatkan melalui penelitian lain yang dilakukan oleh Muhammad Hanif dan
Bustamam yang juga menyatakan hal serupa.’®

Pertumbuhan aset perusahaan adalah hasil outcome suatu organisasi dari
kombinasi sumber-sumber spesifik, kapabilitas, dan rutinitas perusahaan.**

Pertumbuhan perusahaan yang pesat menyebabkan kebutuhan dana untuk
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keperluan ekspansi juga akan meningkat. Semakin cepat suatu perusahaan
berkembang, semakin besar aset yang diharapkan sehingga semakin besar hasil
operasional yang dihasilkan oleh perusshaan.® Pertumbuhan aset merupakan
pengukuran kinerja yang paling penting untuk mengevaluasi perusahaan, karena
baik pasar keuangan dan investor cenderung untuk memberikan penghargaan pada
harga ssham bagi perusahaan yang tumbuh dengan cepat.*

Berdasarkan Dividend Residual Theory, sebuah perusahaan akan
membayarkan dividen jika tidak lagi mempunya investas yang dinila
menguntungkan oleh perusahaan. Sehingga perusahaan hanya akan membayarkan
dividen saat perusahaan sudah tidak mempunyai investas lain yang dirasa
menguntungkan bagi perusahaan.'” Jika dihubungkan dengan teori ini, maka asset
growth memiliki hubungan yang bertolak belakang dengan dividend payout ratio.
Riset yang dilakukan oleh Cheria Tandiono dkk menunjukkan hasil bahwa asset
growth berpengaruh terhadap dividend payout ratio.®* Sedangkan riset yang
dilakukan oleh Febrinancy Vaencia Putri dan Arry Widodo menunjukkan hasil
yang berbeda, yakni bahwa asset growth tidak berpengaruh terhadap dividend
payout ratio.™

Free cash flow adalah jumlah arus kas diskresioner suatu perusahaan

yang dapat digunakan untuk tambahan investas,, melunasi utang, membeli
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kembali saham perusahaan sendiri (treasury stock), atau menambah likuiditas
perusahaan.?’ Bisa dilihat dari pengertian ini bahwa free cash flow merupakan
arus kas bebas milik perusahaan yang bisa digunakan untuk keperluan-keperluan
lain perusahaan, termasuk meyalurkannya pada para pemegang saham dalam
bentuk dividen. Riset yang dilakukan oleh Sulfikram Harun dan Gregorius
Jeandry memperoleh hasil bahwa free cash flow verpengaruh negatif terhadap
dividend payout ratio.?* Sedangkan riset Alto Amano Andromiko Kafata dan Ulil
Hartono menunjukkan hasil yang berbeda, yakni bahwa free cash flow tidak
memiliki pengaruh apapun terhadap dividend payout ratio.??

Sektor consumer goods dinilai melemah sgak tahun 2017, ha ini
dibutikan dengan penurunan pertumbuhan 11% CAGR di tahun 2003- 2017. Pada
tahun 2017, industri ini hanya tumbuh sebesar 2,7% sgja®® Sancoyo Antarikso,
seorang Direktur dan Sekretaris perusahaan memberikan keterangan bahwa
tantangan bisnis pada tahun 2017 ini merupakan rendahnya tingkat konsums

rumah tangga di masyarakat.”* Bahkan pada tahun 2018, sektor consumer goods
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mendekati titik terendahnya yakni di titik 2.305,69 dengan berada di level
2.343,65.%

Tahun 2019, sektor industri barang konsumsi semakin anjlok
dibandingkan tahun-tahun sebelumnya, yakni terkoreksi hingga 20,11% lebih
buruk dibandingkan dengan tahun 2018 yang terkoreks sebesar 10,21%. Banyak
saham-saham yang masuk daftar bluechip yang mengalami penurunan, seperti
halnya saham Unilever (UNVR). Penurunan kinerja saham industri barang
konsumsi ini menurut analis Oso Sekuritas, Sukarno Alatas disebabkan oleh
penurunan Indeks Keyakinan Konsumen (IKK) yang dikeluarkan oleh Bank
Indonesia (BI) hingga di level terendah selama dua tahun terakhir, yakni sebesar
118,4.%°

Berdasarkan pemaparan fakta di atas menunjukkan bahwa terjadi
penurunan pertumbuhan ekonomi di sektor industri barang konsums yang
disebabkan oleh menurunnya tingkat penjualan perusahaan consumer goods yang
pada akhirnya mempengaruhi pendapatan perusahaan. Perusahaan Yyang
memperoleh pendapatan kecil mengakibatkan semakin kecil pula dividen yang
akan dibayarkan kepada investor, atau seluruhnya bahkan tidak dibagikan, akan
tetapi dijadikan retained earning guna mencukupi kebutuhan perusahaan. Namun,
hal ini bisa membuat pihak direksi berada pada pilihan yang sukar, karena para

investor tentunya sangat berharap perusahaan melakukan pembagian dividen.
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Berdasarkan fenomena yang terjadi serta adanya gap hasil riset
sebelumnya, peneliti tertarik untuk melakukan riset lanjutan dengan menggunkan
objek, variabel, dan tahun penelitian yang berbada. Objek penelitian dalam
penelitian ini adalah saham sektor industri barang konsums yang terdaftar di
ISSI. Dalam pendlitian-penelitian terdahulu, belum ada penelitian sgjenis yang
mengangkat objek di ISSl ini. Variabel yang dipakai dalam penelitian ini
merupakan variabel yang terdiri dari firm size, asset growth, dan free cash flow
terhadap dividend payout ratio. Variabel-variabel ini belum pernah diangkat
dalam satu judul penelitian Tahun penelitian pun berbeda dari penelitian-
penelitian sebelumnya, yakni dari tahun 2017-2019. Judul penelitian ini adalah
“Pengaruh Firm Size, Asset Growth, dan Free Cash Flow Terhadap Dividend
Payout Ratio di Perusahaan Sektor Industri Barang Konsums yang

Terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia Periode Tahun 2017-2019”.

B. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang di atas, rumusan masalah dalam penelitian ini
adalah sebagai berikut:

1. Apakah ada pengaruh Firm Sze terhadap Dividend Payout Ratio di
perusahaan sektor Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di 1SSI periode
2017-2019?

2. Apakah ada pengaruh Asset Growth terhadap Dividend Payout Ratio di
perusahaan sektor Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di 1SSI periode

2017-2019?



Apakah ada pengaruh Free Cash Flow terhadap Dividend Payout Ratio di
perusahaan sektor Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di 1SSI periode
2017-2019?

Apakah ada pengaruh Firm Sze, Asset Growth, dan Free Cash Flow
terhadap Dividend Payout Ratio secara simultan di perusahaan sektor Industri

Barang Konsumsi yang terdaftar di ISSI periode 2017-20197?

. Tujuan Pendlitian

Tujuan penelitian yang disusun oleh penulis adalah sebagai berikut:
Untuk menganalisis pengaruh Firm Sze terhadap Dividend Payout Ratio di
perusahaan sektor Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di 1SSI periode
2017-2019.

Untuk menganalisis pengaruh Asset terhadap Dividend Payout Ratio di
perusahaan sektor Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di 1SSI periode
2017-2019.

Untuk menganalisis pengaruh Free Cash Flow terhadap Dividend Payout
Ratio (DPR) di perusahaan sektor Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di
ISSI periode 2017-2019.

Untuk menganalisis secara simultan pengaruh Firm Sze, Asset Growth, dan
Free Cash Flow terhadap Dividend Payout Ratio di perusahaan sektor

Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di 1SSI periode 2017-2019.



D. Asums Pendlitian
Dividend payout ratio dipengaruhi oleh variabel Firm Sze®’, Asset
Growth?®, Quick Ratio®, Past Dividend®, Current Ratio®, Inflas®, Suku

Bunga™, Cash Position*, Free Cash Flow®, Investment Opportunity Set*®, dan

2" Atmoko, Defung, dan Tricahyadinata, “Pengaruh Return On Assets, Debt to Equity Ratio, dan
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Ratio (Studi Pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di BElI Tahun 2011-2015)”; Laim,
Nangoy, dan Murni, “Analisis Faktor-Faktot yang Mempengaruhi Dividend Payout Ratio Pada
Perusahaan yang Terdaftar di Indeks LQ-45 Bursa Efek Indonesia.”

% Simbolon dan Sampurno, “Analisis Pengaruh Firm Size, DER, Asset Growth, ROE, EPS, Quick
Ratio, dan Past Dividend Terhadap Dividend Payout Ratio (Studi Pada Perusahaan Manufaktur
yang Terdaftar di BEI Tahun 2011-2015)”; Martha dan Juliani, “Effect of Current Ratio, Debt to
Equity Ratio, Earning per Share, Return on Assets, and Asset Growth on Dividend Payout Ratio In
LQ-45 Company Listed on Indonesia Stock Exchange Period 2010-2016”; Indrawan, Suyanto, dan
Mulyadi, “Return on Equity, Current Ratio, Debt Equity Ratio, Aseet Growth, Inflasi, dan Suku
Bunga Terhadap Dividend Payout Ratio”; Hayati, “Pengaruh Cash Position, Return on Asset,
Return on Equity, Debt to Equity Ratio, Current Ratio, Asset Growth Terhadap Dividend Payout
Ratio Pada Perusahaan Manufaktur Sektor Industri.”

# Simbolon dan Sampurno, “Analisis Pengaruh Firm Size, DER, Asset Growth, ROE, EPS, Quick
Ratio, dan Past Dividend Terhadap Dividend Payout Ratio (Studi Pada Perusahaan Manufaktur
yang Terdaftar di BEI Tahun 2011-2015).”

% Simbolon dan Sampurno.

3 LLaim, Nangoy, dan Murni, “Analisis Faktor-Faktot yang Mempengaruhi Dividend Payout Ratio
Pada Perusahaan yang Terdaftar di Indeks LQ-45 Bursa Efek Indonesia”; Martha dan Juliani,
“Effect of Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Earning per Share, Return on Assets, and Asset
Growth on Dividend Payout Ratio In LQ-45 Company Listed on Indonesia Stock Exchange Period
2010-2016”; Indrawan, Suyanto, dan Mulyadi, “Return on Equity, Current Ratio, Debt Equity
Ratio, Aseet Growth, Inflasi, dan Suku Bunga Terhadap Dividend Payout Ratio”; Hayati,
“Pengaruh Cash Position, Return on Asset, Return on Equity, Debt to Equity Ratio, Current Ratio,
Asset Growth Terhadap Dividend Payout Ratio Pada Perusahaan Manufaktur Sektor Industri.”

% Indrawan, Suyanto, dan Mulyadi, “Return on Equity, Current Ratio, Debt Equity Ratio, Aseet
Growth, Inflasi, dan Suku Bunga Terhadap Dividend Payout Ratio.”

% | ndrawan, Suyanto, dan Mulyadi.

¥ Hayati, “Pengaruh Cash Position, Return on Asset, Return on Equity, Debt to Equity Ratio,
Current Ratio, Asset Growth Terhadap Dividend Payout Ratio Pada Perusahaan Manufaktur
Sektor Industri.”

% Kafata dan Hartono, “Pengaruh Free Cash Flow Investment Opportunity Set, dan Return on
Asset Terhadap Dividend Payout Ratio Pada Perusahaan Sektor Mining yang Terdaftar di BEI
Periode 2011-2015”; Awalina, “Pengaruh Struktur Kepemilikan, Free Cash Flow, dan Return On
Assets Terhadap Dividend Payout Ratio (Studi Empiris Pada Perusahaan Manufaktur yang
Tercatat di Bursa Efek Indonesia Periode 2012-2014)”; Aristantia dan Putra, “Investment
Opportunity Set dan Free Cash Flow Pada Tingkat Pembayaran Dividen Perusahaan Manufaktur.”
% Kafata dan Hartono, “Pengaruh Free Cash Flow Investment Opportunity Set, dan Return on
Asset Terhadap Dividend Payout Ratio Pada Perusahaan Sektor Mining yang Terdaftar di BEI
Periode 2011-2015"; Aristantia dan Putra, “Investment Opportunity Set dan Free Cash Flow Pada
Tingkat Pembayaran Dividen Perusahaan Manufaktur.”



Struktur Kepemilikan.*” Variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini
terdiri dari Firm Sze, Asset Growth, dan Free Cash Flow, sedangkan variabel

independen lainnyatidak digunakan dalam pendlitian ini.

E. Hipotesis Pendlitian
Hipotesis dalam pendlitian ini antaralain sebagai berikut:

1. Hy: Firm Sze berpengaruh terhadap Dividend Payout Ratio di perusahaan
sektor industri barang konsums yang terdaftar di Indeks Saham Syariah
Indonesia (ISSI) periode 2017-2019.

2. Hy: Asset Growth berpengaruh terhadap Dividend Payout Ratio di perusahaan
sektor industri barang konsums yang terdaftar di Indeks Saham Syariah
Indonesia (ISSI) periode 2017-2019.

3. H3: Free Cash Flow berpengaruh terhadap Dividend Payout Ratio di
perusahaan sektor industri barang konsums yang terdaftar di Indeks Saham
Syariah Indonesia (ISSI) periode 2017-2019.

4. Hy: Firm Sze, Asset Growth, dan Free Cash Flow secara simultan berpengaruh
terhadap Dividend Payout Ratio di perusahaan sektor industri barang konsumsi

yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (1SSI) periode 2017-2019.

3" Awalina, “Pengaruh Struktur Kepemilikan, Free Cash Flow, dan Return On Assets Terhadap
Dividend Payout Ratio (Studi Empiris Pada Perusahaan Manufaktur yang Tercatat di Bursa Efek
Indonesia Periode 2012-2014).”



F. Kegunaan Pendlitian

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat kepada berbagai
pihak, antaralain sebagai berikut:
1. Manfaat Akademis

a. Bagi diri pendliti yakni sebagai pemikiran baru untuk memperbanyak
wawasan sekaligus menyelesaikan tugas akhir sebagai  bentuk
implementasi teori selama kuliah dan praktik Iapangan.

b. Bagi perpustakaan IAIN Madura secara khususnya dan perpustakan di
Indonesia secara umumnya, sebagal referens terbaru bagi pihak-pihak
yang ingin mengkaji ulang tentang Dividend Payout Ratio.

c. Bagi akademisi dan peneliti, menjadi referensi untuk pengembangan ilmu
tentang Dividend Payout Ratio sehingga bisa memberikan sumbangan

pemikiran untuk memperkaya riset-riset terdahulu.

2. Manfaat Praktis
a Bagi perusshaan, bisa memberikan sumbangan pemikiran tentang
pertimbangan Dividend Payout Ratio.
b. Bagi mangjer investas, bisa menjadi referensi dalam mempertimbangkan
pengambilan keputusan terhadap Dividend Payout Ratio.
c. Bagi investor, sebaga bahan pertimbangan untuk mengukur Dividend

Payout Ratio perusahaan.



G.Ruang Lingkup Penelitian
Adapun ruang lingkup dalam penelitian ini antaralain:
1. Objek dalam penédlitian ini berfokus pada Sektor Industri Barang Konsumsi
yang terdaftar di 1SSI.
2. Variabel dalam penelitian ini hanya terbatas pada variabel firm size, asset
growth, free cash flow sebagai variabel independen dan dividend payout ratio

sebagal variabel dependen.

H.Definis I stilah
Penelitian ini berjudul “Pengaruh Firm Sze, Asset Growth, dan Free

Cash Flow Terhadap Dividend Payout Ratio Di Perusahaan Sektor Industri

Barang Konsums yang Terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia”. Sehingga

penting bagi penulis untuk menguraikan arti kata yang ada dalam judul di atas

sehinggatidak terjadi salah pemahaman bagi pembaca.
Variabel independen dalam penelitian ini terdiri atas:

1. Firm Sze merupakan rata-rata total penjualan bersih tahun yang bersangkutan
hingga beberapa tahun kemudian.® Firm size ini dapat dinyatakan dalam total
aktiva, penjualan, dan kapitalisasi pasar. Semakin besar ketiga variabel
tersebut, maka akan mempengaruhi ukuran perusahaan menjadi semakin besar
pula® Jadi, semakin besar ukuran suatu perusahaan, maka dapat dikatakan

bahwa semakin baik pulakinerja dari perusahaan tersebut.

% Atmoko, Defung, dan Tricahyadinata, “Pengaruh Return On Assets, Debt to Equity Ratio, dan
Firm Size Terhadap Dividend Payout Ratio,” 105.

¥ Ardi Murdoko Sudarmadji dan Lana Sularto, “Pengaruh Ukuran Perusahaan, Profitabilitas,
Leverage, dan Tipe Kepemilikan Perusahaan Terhadap Luas Voluntary Disclosure Laporan
Keuangan Tahunan,” Proceeding PESAT (Psikologi, Ekonomi, Sastra, Arsitek & Spil) 2 (Agustus
2007): 54.



2. Asset Growth merupakan pertumbuhan aset yang dipakal untuk aktivitas
operasional perusehaan.® Dengan kata lain, asset growth merupakan
perubahan aset yang dimiliki oleh suatu perusahaan. Aset perusahaan yang
meningkat menunjukkan aktivitas dan kinerja perusahaan yang baik dan stabil.

3. Free Cah Flow merupakan arus kas operasi perusahaan dikurangi investas
ekuitas yang diwajibkan.** Arus kas bebas ini adalah kas bebas yang dimiliki
perusahaan untuk didistribusikan kepada para investor setelah digunakan utuk
investasi lain perusahaan dan kebutuhan-kebutuhan lainnya.

Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah Dividend

Payout Ratio. Dividend Payout Ratio merupakan rasio yang digunakan untuk

mengukur bagian earning per share yang dibayarkan dalam bentuk dividen.*

Jadi, dividend payout ratio adalah rasio pembayaran dividen yang diberikan

perusahaan kepada para pemegang saham di perusahaan tersebut.

“0 |_aim, Nangoy, dan Murni, “Analisis Faktor-Faktot yang Mempengaruhi Dividend Payout Ratio
Pada Perusahaan yang Terdaftar di Indeks LQ-45 Bursa Efek Indonesia,” 1131.

“! Eugene F. Brigham dan Joel F. Houston, Manajemen Keuangan, 8 ed. (Jakarta: Erlangga, 2001),
93.

“2 Dwi Prastowo dan Rifka Juliaty, Analisis Laporan Keuangan Konsep dan Aplikasi, 2 ed.
(Yogyakarta: Sekolah Tinggi IImu Managjemen YKPN, 2005), 104.



