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RINGKASAN ISI:

Penyempurnaan peraturan dan mekanisme pasar yang dilakukan
pemerintah pada periode 1987-1989 menghasitkan perubahan yang sangat
besar dalam penawaran dan permintaan di pasar modal. Pasar modal
menjadi tempat yang menarik bagi pemodal yang ingin melakukan investasi
dan menjadi sarana untuk menghimpun dana bagi badan usaha yang
membutuhkan dana.

Salah satu fakta yang menarik berkaitan dengan pasar modal adalah
mengenai kebijakan badan usaha dalam membagikan sebagian keuntungan
yang diperolehnya dalam bentuk dividen. Walaupun dividen merupakan
bagian dari keuntungan yang diperoleh badan usaha, kenyataannya ada
badan usaha yang perolehan labanya meningkat namun tingkat pembayaran
dividennya turun. Dari data yang ada, terlihat ada badan usaha yang tingkat
pembayaran dividennya searah dengan posisi likuiditasnya. Oleh karena itu
menarik untuk diteliti apakah terdapat pengaruh posisi likuiditas terhadap
tingkat pembayaran dividen pada badan usaha-badan usaha yang go public.
Jika ada pengaruh, maka dapat diketahui seberapa besar pengaruh tersebut.

Penelitian ini didukung oleh teori yang mengatakan bahwa salah satu
faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen badan usaha adalah posisi
likuiditas dari badan usaha tersebut. Ada juga yang menyebutkan bahwa
posisi likuiditas adalah pertimbangan utama dalam membuat kebijakan
dividen, karena suatu badan usaha yang profitable mungkin tidak
mempunyai uang kas yang cukup untuk membayarkan dividen.

Model yang digunakan dalam penelitian ini adalah riset konklusif
yang bersifat eksperimental, karena penelitian ini mempunyai tujuan yang

jelas dan hasilnya dapat secara langsung menampilkan pola hubungan sebab



akibat antara variabel yang mempengaruhi, yaitu posisi likuiditas, terhadap
variabel yang dipengaruhi, yaitu tingkat pembayaran dividen. Karena
dividen dibayarkan dengan kas, maka untuk pengukuran posisi likuiditas
digunakan cash-flow liquidity ratio rata-rata. Alasannya karena cash-flow
liquidity ratio tersebut hanya memperhitungkan aktiva yang benar-benar
likuid, yaitu kas ditambah dengan arus kas dari kegiatan operasi dan
marketable securities. Tingkat pembayaran dividen diukur dengan
dividend payout ratio rata-rata.

Badan usaha yang menjadi target populasi adalah semua badan usaha
dari semua industri yang telah terdaftar di PT Bursa Efek Surabaya pada
tahun 1991, yaitu sebesar 130 badan usaha. Setelah dilakukan penarikan
sampel dengan teknik simple random sampling, diperoleh 37 badan usaha
sampel. Waktu yang menjadi obyek penelitian adalah periode 1991-1994.

Dari hasil perhitungan program microstat untuk pengolahan data,
didapatkan persamaan regresi linier sebagai berikut:

y=0,2180+0,3099x +e
Koefisien regresi dari persamaan tersebut sebesar 0,3099, berarti pengaruh
posisi likuiditas badan usaha terhadap tingkat pembayaran dividennya
sebesar 0,3099, sedangkan 0,6901 dipengaruhi oleh faktor-faktor lain.

Pengujian hipotesis untuk koefisien regresi dilakukan dengan uji t
dua arah. Selain itu juga dilakukan pengujian hipotesis untuk konstanta
intercept untuk membuktikan apakah konstanta intercept mempunyai
makna. Hasil pengujian menunjukkan bahwa H, untuk konstanta intercept
diterima, sehingga dapat disimpulkan bahwa konstanta intercept
mempunyai makna. Hasil pengujian hipotesis untuk koefisien regresi juga
menunjukkan bahwa H, diterima. Dari hasil tersebut dapat disimpulkan

bahwa terdapat pengaruh posisi likuiditas terhadap tingkat pembayaran



dividen pada badan usaha-badan usaha yang terdaftar di PT Bursa Efek
Surabaya.
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