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AB S T R A C T  

Th i s  stu d y  pu r p o s e  is to pr o v i d e  em p i r i c a l  ev i d e n c e  re g a r d e i n g  the  ef f e c t  of r e t u r n  

on  ass e t s , as s e t  gu a r a n t e e s , gr o w t h  an d  lev e r a g e  on  di v i d e n d  po l i c y . Th e  de p e n d e n t  

va r i a b l e  use d  is di v i d e n d  po l i c y  wh i l e  th e  ind e p e n d e n t va r i a b l e s  us e d  are  ret u r n  on  as s e t s ,  

as s e t  gu a r a n t e e s , gr o w t h  an d  lev e r a g e . Th e  po p u l a t i o n  in th i s  stu d y  ar e  co n s u m e r  g o o d s  

in d u s t r i a k  co m p a n i e s  lis t e d  on  th e  In d o n e s i a  S t o c k  Ex c h a n g e  (ID X )  in th e  20 1 8 - 2 0 2 0  

pe r i o d . Th e  sa m p l i n g  tec h n i q u e s  us e d  wa s  pu r p o s i v e  sa m p l i n g . sam p l e s  in thi s  stu d y .  T h e  

an a l y t i c a l  m e t h o d  us e d  is m u l t i p l e  re g r e s s i o n  an a l y s i s . Th e  res u l t of thi s  s tu d y  in d i c a t e s  

th a t  re t u r n  on  as s e t s  an d  gro w t h  ha v e  an  ef f e c t  on  div i d e n d  po l i c y , wh i l e  ass e t gu a r a n t e e s  

an d  lev e r a g e  ha v e  no t .  

Ke y w o r d s :  div i d e n d  po l i c y , ret u r n  on  as s e t s , as s e t  gu a r a n t e e , gro w t h  an d  lev e r a g e .  

 AB S T R A K  

 

Pe n e l i t i a n  in i be r t u j u a n  un t u k  me m b e r i k a n  bu k t i  em p i r i s  m e n g e n a i  pe n g a r u h  ret u r n  o n  

as s e t , ja m i n a n  as s e t , gr o w t h  da n  lev e r a g e  ter h a d a p  ke b i j a k a n  div i d e n . Va r i a b e l de p e n d e n  

ya n g  di gu n a k a n  ad a l a h  ke b i j a k a n  div i d e n  sed a n g k a n  va r i a b e l  ind e p e n d e n  ya n g  d i 

gu a n a k a n  ad a l a h  re t u r n  on  as s e t , ja m i n a n  as s e t , gr o w t h  da n  lev e r a g e . Po p u l a s i  d a l a m  

pe n e l i t i a n  ini  me r u p a k a n  pe r u s a h a a n  in d u s t r i ba r a n g  ko n s u m s i ya n g  ter d a f t a r di B u r s a  

Ef e k  Ind o n e s i a  (B E I )  Pa d a  Pe r i o d e  20 1 8 - 2 0 2 0 . Te k n i k  pe g a m b i l a n  Sa m p e l m e n g g u n a k a n  

pu r p o s i v e  sa m p l i n g . sa m p e l pa d a  pe n e l i t i a n  in i .  M e t o d e  an a l i s i s  ya n g  di gu n a k a n  a d a l a h  

an a l i s i s  reg r e s i  be r g a n d a . Ha s i l  pe n e l i t i a n  in i  m e n u n j u k k a n  ba h w a  re t u r n  on  as s e t ,  d a n  

gr o w t h  be r p e n g a r u h  te r h a d a p  ke b i j a k a n  di v i d e n  se d a n g k a n  ja m i n a n  as s e t da n  lev e r a g e  

tid a k  be r p e n g a r u h  ter h a d a p  ke b i j a k a n  di v i d e n .  
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PE N D A H U L U A N  

Ke b i j a k a n  de v i d e n  da p a t  di ide n t i f i k a s i  se b a g a i ke b i j a k a n  tia p  pe r u s a h a a n  d a l a m  

m e n e t a p k a n  ju m l a h  pr o p o r s i be s a r n y a  tin g k a t  pe n g a m b i l a n  ata s  re t u r n  ya n g  di pe r o l e h  

pe r u s a h a a n  da n  ak a n  di ke l u a r k a n  un t u k  pa r a  inv e s t o r at a s  sah a m  ya n g  di mi l i k i d a l a m  

be n t u k  div i d e n . Pe r d e b a t a n  da l a m  pu t u s a n  ju m l a h  ke b i j a k a n  di v i d e n  ya n g  di tet a p k a n  

pe r u s a h a a n  hin g g a  sa a t in i m e n j a d i  ha l  ya n g  ser i n g  m e n j a d i  da y a  Ta r i k  sua t u  inf o r m a s i  

ya n g  ak a n  be r p e n g a r u h  ter h a d a p  inv e s t o r  da n  pa s a r . Ke b i j a k a n  div i d e n  be r k a i t a n  d e n g a n  

pe n g g u n a a n  lab a  ya n g  m e n j a d i  ha k  pe m e g a n g  sah a m  de n g a n  tet a p  m e m p e r h a t i k a n  

ke p e n t i n g a n  pa r a  pe m e g a n g  sa h a m  ya g  se l a n j u t n y a  ak a n  di ba g i da l a m  be n t u k  di v i d e n  

ata u  la b a  di ta h a n  un t u k  di i n v e s t a s i k a n  (M e i da n  As t r i ,  20 1 4 )  

Ko n d i s i pe r e k o n o m i a n  Ind o n e s i a  hi n g g a  tah u n  20 2 0  te t a p  me l a m b a t  ya i t u  se b e s a r  

4,7 9 %  m e r u p a k a n  te r e n d a h  di ba n d i n g k a n  tig a  tah u n  ter a k h i r  seb e l u m n y a  ya n g  j u g a  

m e n g a l a m i  pe n u r u n a n  ya i t u  5,5 6 %  pa d a  ta h u n  20 1 8  da n  5,0 2 %  pa d a  tah u n  2 0 1 9 .  

Pe n u r u n a n  pe r e k o n o m i a n  In d o n e s i a  te r s e b u t  se j a l a n  de n g a n  ko n d i s i pe r u s a h a a n  in d u s t r i  

ba r a n g  ko n s u m s i ya n g  ju g a  me n g a l a m i pe n u r u n a n , ha l te r s e b u t  di ka r e n a k a n  m e n u r u n n y a  

ko n s u m s i  ru m a h  ta n g g a  ya n g  tid a k  ter l e p a s  da r i ke n a i k a n  ha r g a  pa n g a n  ya n g  di se b a b k a n  

m e l e m a h n y a  ni l a i  tuk a r  rup i a h  da n  bia y a  pr o d u k s i  me n g a l a m i  

pe n i n g k a t a n , ha l itu  jug a  ya n g  m e n y e b a b k a n  ad a n y a  pe n u r u n a n  da y a  be l i m a s y a r a k a t .  

M a h a l n y a  ha r g a  pa n g a n  me m b u a t  ma s y a r a k a t  leb i h  m e n g h e m a t  da l a m  be l a n j a , sel a i n  it u  

50 - 6 0  pe r s e n  ma s y a r a k a t  ya n g  tem a s u k  go l o n g a n  m e n e n g a h  ba w a h  ya n g  ke m a m p u a n  

ata u  da y a  be l i  ko n s u m s i n y a  san g a t  re n t a n  te r h a d a p  flu k t u a s i  ha r g a  p a n g a n  

(w w w . k o m p a s . c o m )  

Pe n u r u n a n  ko n d i s i  pe r e k o n o m i a n  se j a k  tah u n  20 1 8  hin g g a  20 2 0  tid a k  m e n y e b a b k a n  

pe r k e m b a n g a n  pe m b a g i a n  di v i d e n  ind u s t r i  ba r a n g  ko n s u m s i ju g a  m e n g a l a m i pe n u r u n a n ,  

ha l ter s e b u t da p a t  di ke t a h u i  pa d a  ga m b a r 1.1  ya n g  m e n u n j u k k a n  ba h w a n  pa d a  t a h u n  

20 1 9  pe r k e m b a n g a n  pe m b a g i a n  de v i d e n  me n g a l a m i pe n i n g k a t a n  ya n g  da p a t di j e l a s k a n  

ba h w a  jum l a h  pe r u s a h a a n  ind u s t r i  ba r a n g  ko n s u m s i ya n g  me m b a g i div i d e n  pa d a  t a h u n  

20 1 9  me n g a l a m i  pe n i n g k a t a n  di ba n d i n g k a n  tah u n  se b e l u m n y a . Be r i k u t  d a t a  



 

pe r k e m b a n g a n  pe r u s a h a a n  ind u s t r y  ba r a n g  ko n s u m s i da l a m  m e m b a g i k a n  div i d e n n y a  

se l a m a  tah u n  20 1 8  hin g g a  20 2 0 .  

La n d a s a n  Te o r i  

Te o r i ya n g  di pa k a i  un t u k  me n d a s a r i  da n  me n d u k u n g  pe n e l i t i a n  ini  ad a l a h  : 

pa s a r ba h w a  sua t u  pe r u s a h a a n  me m i l i k i  ga m b a r a n  pe r t u m b u h a n  ya n g  b a g u s  

se h i n g g a  di n i l a i da p a t m e m b e r i k a n  s in y a l po s o t o f  te r h a d a p  inv e s t o r .  

2.1  Ke b i j a k a n  Di v i d e n  

Ke b i j a k a n  di v i d e n  da l a m  su a t u  pe r u s a h a a n  di ga m b a r k a n  de n g a  ras i o  Di v i d e n d  

Pa y o u t  Ra t i o  (D P R )  ya n g  da p a t  me n u n j u k k a n  be s a r n y a  pr o p o r s i la b a  be r s i h  se t e l a h  p a j a k  

pe r u s a h a a n  ya n g  di pe r o l e h  da r i kin e r j a  pe r u s a h a a n  da n  di p e r u n t u k k a n  ke p a d a  pe m e g a n g  

sa h a m  da l a m  be n t u k  div i d e n  (I Ma d e , 20 1 5 : 1 9 2 )  pe m b a g i a n  di v i d e n  me r u p a k a n  ha l  y a n g  

pe n t i n g  un t u k  di l a k s a n a k a n , te r l e b i h  ha l  ter s e b u t  me r u p a k a n  tu j u a n  pe r u s a h a a n  u n t u k  

pa r a  pe m e g a n g  sah a m . Ba n y a k  pe r u s a h a a n  ya n g  m e m u t u s k a n  un t u k  me m b a g i di v i d e n  

da l a m  jum l h a  ya n g  cu k u p  m a h a l  ka r n a  ha l te r s e b u t ya n g  ak a n  m e m p e n g a r u h i r e s p o n  

pa s a r da r i inf o r m a s i ju m l a h  pe m b a g i a n  div i d e n  itu  se n d i r i .  Pe n g u m u m a n  da r i  se j u m l a h  

pe m b a g i a n  di v i d e n  ak a n  m e m b e r i k a n  pe n j e l a s a n  ba h w a  pe r u s a h a a n  m e m i l i k i pr o s p e k  

ya n g  jel a s  da n  ba i k  da n  m a m p u  me n j a g a  pr o s p e k  ya n g  ba i k  te r s e b u t  dim a s a  ya n g  a k a n  

da t a n g  se h i n g g a  se s u a i ya n g  dih a r a p k a n  ole h  inv e s t o r , ha l  ini  jug a  ak a n  me n j a d i  tan g g u n g  

jaw a b  pa r a  m a n a j e r un t u k  me n g e l o l a  pe r u s a h a a n  ag a r m e n g h a s i l k a n  la b a  ya n g  be s a r  d a n  

m e n e n t u k a n  ke b i j a k a n  di v i d e n  op t i m a l . Br i g h a m  da n  Ho u t s o n  (2 0 1 1 : 2 1 1 )  me n y a t a k a n  

ba h w a  ke b i j a k a n  div i d e n  op t i m a l  m e r u p a k a n  ke b i j a k a n  ya n g  da p a t  m e n y e i m b a n g k a n  

di v i d e n  sa a t ini  de n g a n  ad a n y a  pe r t u m b u h a n  div i d e n  dim a s a  ya n g  ak a n  da t a n g  y a n g  

se l a n j u t n y a  da p a t m e m a k s i m a l k a n  ha r g a  sah a m  pe r u s a h a a n .  

2.2  Re t u r n  On  As s e t s  

Re t u r n  on  as s e t ad a l a h  sa l a h  sat u  be n t u k  ra s i o  ya n g  da p a t dig u n a k a n  d a l a m  

pe n g u k u r a n  pr o f i t a b i l i t a s  ya n g  m e n j e l a s k a n  ke m a m p u a n  pe r u s a h a a n  m e n g h a s i l k a n  l a b a  

de n g a n  m e n g g u n a k a n  to t a l  as e t pe r u s a h a a n  set e l a h  dis e s u a i k a n  de n g a n  bia y a  u n t u k  

m e n d a n a i  as e t  te r s e b u t  (M a m d u h  da n  ab d u l , 20 1 2 . 1 5 )  se m a k i n  ba i k  tin g k a t r a s i o  



 

pr o f i t a b i l i t a s  ini  ( Re t u r n  on  ass e t s )  ma k a  ak a n  se m a k i n  pe r u s a h a a n  me n g k o m u n i k a s i k a n  

ba h w a  pe r u s a h a a n  me m p e r o l e h  ke u n t u n g a n  ya n g  tin g g i . Pro f i t a b i l i t a s  ya n g  di h a s i l k a n  

pe r u s a h a a n  un t u k  m e n c a p a i  tu j u a n  da n  sa r a n n y a  da l a m  me n g h a s i l k a n  la b a  be r s i h  y a i t u  

de n g a n  me n g g u n a k a n  tin g k a t to t a l  ak t i v a  ya n g  dim i l i k i pe r u s a h a a n  se t e l a h  dil a k u k a n  

pe n y e s u a i a n  de n g a n  bi a y a - b i a y a  lai n n y a  un t u k  me n d a n a i  as e t  pe r u s a h a a n  itu  se n d i r i ,  

se h i n g g a  ha l te r s e b u t  da p a t  me n i l a i  pe r u s a h a a n  ata s  pe n g o l a h a n  ase t  ya n g  dim i l i k i  u n t u k  

m e n g h a s i l k a n  su a t u  la b a  be r s i h  ya n g  m e n j a d i  nil a i at a s  ha s i l  ya n g  dic a p a i .  

2.3  Ja m i n a n  As e t 

Ja m i n a n  ase t  me r u p a k a n  ya n g  dij a m i n k a n  ole h  pe m i n j a m  be r u p a  ase t  pe r u s a h a a n  y a n g  

di g u n a k a n  se b a g a i sy a r a t  ata u  pe n j a m i n  un t u k  m e n g i k a t  da n  m e m a s t i k a n  pe r u s a h a a n  a g a r  

da p a t te t a p  m e m b a y a r  hu t a n g n y a  se b a g a i ke w a j i b a n  jan g k a  pa n j a n g  ke p a d a  kr e d i t u r  “ 

pe m b e r i  pin j a m a n ”  se h i n g g a  ak a n  di d a p a t pe m b a y a r a n  ke m b a l i  pin j a m a n  ya n g  dil a k u k a n  

(ja m e s  da n  Jo h n , 20 1 2 : 3 5 6 ) . Ja m i n a n  itu  sen d i r i  ya n g  na n t i n y a  ak a n  m e n g u r a n g i  d a r i  

ad a n y a  re s i k o  ke r u g i a n  ya n g  tel a h  di j a d i k a n  sy a r a t  ol e h  pe m b e r i pin j a m a n . Se m a k i n  

tin g g i  ja m i n a n  ase t  ya n g  di b e r i k a n  ke p a d a  kre d i t u r  ma k a  ak a n  m e n g u r a n g i  ko n f l i k  

pe r m a s a l a h a n  de n g a n  pe r u s a h a a n  kh u s u s n y a  pa r a  pe m e g a n g  sa h a m  ka r n a  kr e d i t u r  

m e m i l i k i ja m i n a n  be r u p a  as e t  da r i  pih a k  pe r u s a h a a n  seh i n g g a  me m i n i m a l i s i r tin d a k a n  

pe r u s a h a a n  me l a n g g a r  un t u k  tid a k  m e m b a y a r  hu t a n g n y a  ke p a d a  kr e d i t u r . Ha l  ini  a k a n  

m e m p e n g a r u h i  pe n g a m b i l a n  ke p u t u s a n  pe m b i a y a a n  ya n g  ak a n  dit e t a p k a n  d i m a n a  

di p e n g a r u h i ol e h  jum l a h  ke t e r s e d i a a n  ak t i v a  tia p  ta h u n n y a  ya n g  te r s e d i a  un t u k  di j a d i k a n  

pa d a  jam i n a n  ja n g k a  pa n j a n g .  

2.4  Gr o w t h   

Ra s i o  pe r t u m b u h a n  pe r u s a h a a n  m e r u p a k a n  ras i o  ya n g  me n c e r m i n k a n  ba h w a  s u a t u  

pe r u s a h a a n  ma m p u  da l a m  me m p e r t a h a k a n  po s i s i ek o n o m i  di t e n g a h  pe r t u m b u h a n  

pe r e k o n o m i a n  da n  se k t o r us a h a n y a , ser t a  m e n g e m b a n g k a n  pe r u s a h a a n n y a  u n t u k  

m e n c a p a i  tar g e t  se h i n g g a  pe r u s a h a a n  ter s e b u t di k a t e g o r i k a n  ter m a s u k  da l a m  go l o n g a n  

uk u r a n  pe r u s a h a a n  ya n g  be s a r (K a s m i r , 20 1 0 : 1 1 6 )  pe r t u m b u h a n  pe r u s a h a a n  d a p a t  

di h i t u n g  de n g a n  sel i s i h  an t a r  to t a l  ase t  tah u n  seb e l u m n y a , be r d a s a r k a n  ru m u s  d a p a t  



 

di j e l a s k a n  ba h w a  pe r t u m b u h a n  m e r u p a k a n  pe r u b a h a n  un t u k  me n i l a i  pe n i n g k a t a n  a s e t  

tah u n a n  da r i ke s e l u r u h a n  to t a l as e t  ya n g  di m i l k i pe r u s a h a n . 

2.5  Le v e r a g e  

Le v e r a g e  me r u p a k a n  ra s i o  ya n g  dig u n a k a n  un t u k  m e n g g a m b a r k a n  ap a k a h  pe r u s a h a a n  

m a m p u  ata u  tid a k  un t u k  me l u n a s i  hu t a n g  ja n g k a  pa n j a n g n y a . Le v e r a g e  j u g a  

m e n g g a m b a r k a n  ap a k a h  mo d a l  pe r u s a h a a n  se b a g a i da n a  in t e r n a l  m e n c u k u p i ata u  t i d a k  

da l a m  pe n d a n a a n  ya n g  di b u t u h k a n  pe r u s a h a a n  da l a m  m e n g e m b a n g k a n  pe r u s a h a a n n y a ,  

pa d a  sa a t da n a  int e r n a l  pe r u s a h a a n  tid a k  me m a d a i un t u k  pe r u s a h a a n , ma k a  pe r u s a h a a n  

ak a n  me l a k u k a n  up a y a  pe n d a n a a n  ek s t e r n a l  sep e r t i pe n d a n a a n  ya n g  di d a p a t da r i hu t a n g .  

 

 M E T O D O L O G I PE N E L I T I A N   

3 . 1  Ra n c a n g a n  Pe n e l i t i a n   

Pe n e l i t i a n  ini  m e n g g u n a k a n  m e t o d e  ku a n t i t a t i f  de n g a n  jen i s  pe n e l i t i a n  pe n g u j i a n  

hi p o t e s i s  ka s u a l , di m a n a  hi p o t e s i s  ka s u a l  me r u p a k a n  hip o t e s i s  ya n g  me n y a t a k a n  

hu b u n g a n  su a t u  va r i a b e l ya n g  m e n y e b a b k a n  pe r u b a h a n  va r i a b e l  ya n g  la i n n y a  

“J o g i y a n t o , 2 0 0 7 : 5 9 ”  jik a  di t i n j a u  da r i da t a , pa d a  pe n e l i t i a n  i ni  m e n g g u n a k a n  je n i s  d a t a  

sk u n d e r , dim a n a  su m b e r  da t a  ter k a i t  se p e r t i da t a  un t u k  pe n g u k u r a n  va r i a b e l  ya i t u  j e n i s  

da t a  ya n g  did a p a t  dip e r o l e h  da r i da t a  la p o r a n  ke u a n g a n  m a s i n g - m a s i n g  pe r u s a h a a n  

in d u s t r y  ba r a n g  ko n s u m s i .  

3 . 2  Te k n i k  An a l i s i s  Da t a   

Te k n i k  an a l i s i s  da t a  ya n g  di g u n a k a n  da l a m  pe n e l i t i a n  in i ad a l a h  an i l i s i s  re g r e s i  

be r g a n d a . Pe n g u j u i a n  hi p o t e s i s  da n  pe n g o l a h a n  da t a  da l a m  pe n e l i t i a n  ini  dia n a l i s i s  

de n g a n  ala t - a l a t  an a l i s i s , an t a r a  la i n  an i l i s i s  s ta t i s t i c  de s k r i p t i f ,  uji  as u m s i  kla s i k , u j i  F  

da n  uji  t. 



 

3 . 7 . 1  An a l i s i s  St a t i s t i k  De s k r i p t i f  

An a l i s i s  S t a t i s t i k  de s k r i p t i f  dig u n a k a n  un t u k  me n d e s k r i p s i k a n  sec a r a  s ta t i s t i k  a t a u  

m e m b e r i ga m b a r a n  be r d a s a r k a n  da t a  ya n g  di m i l i k i da n  da l a m  pe n g o l a h a n  d a t a  

be r d a s a r k a n  tuj u a n n y a . Da t a  ya n g  ter k a i t  se p e r t i va r i a b e l - v a r i a b e l  da l a m  pe n e l i t i a n  i n i  

ya i t u  m e n g e n a i ni l a i  ra t a - r a t a  (m e a n ) , s ta n d a r  de v i a s i ,  ni l a i  m a k s i m u m , da n  n i l a i  

m i n i m u m . (Im a m , 20 1 6 ” 1 9 ) .  

3 . 7 . 2  Uj i  As u m s i  K l a s i k  

Uj i  asu m s i kl a s i k  un t u k  m e n g u j i  asu m s i - a s u m s i ya n g  ad a  da l a m  uj i  mo d e l  an a l i s i s  re g r e s i  

lin i e r be r g a n d a  da n  me n g e t a h u i  ap a k a h  m o d e l reg r e s i me m e n u h i sya r a t ter k a i t  b a h w a  

m o d e l  te r s e b u t  m e n u n j u k k a n  hu b u n g a n  ya n g  sig n i f i k a n  se h i n g g a  ter h i n d a r  da r i es t i m a s i  

ya n g  bia s a  ka r n a  tid a k  se m u a  da t a  da p a t  m e n e r a p k a n  mo d e l  reg r e s i  lin i e r be r g a n d a .  

Uj i  asu m s i kl a s i k  un t u k  m e n g u j i  asu m s i - a s u m s i ya n g  ad a  da l a m  uj i  mo d e l  an a l i s i s  re g r e s i  

lin i e r be r g a n d a  da n  me n g e t a h u i  ap a k a h  m o d e l reg r e s i me m e n u h i sya r a t ter k a i t  b a h w a  

m o d e l  te r s e b u t  m e n u n j u k k a n  hu b u n g a n  ya n g  sig n i f i k a n  se h i n g g a  ter h i n d a r  da r i es t i m a s i  

ya n g  bia s a  ka r n a  tid a k  se m u a  da t a  da p a t  m e n e r a p k a n  mo d e l  reg r e s i  lin i e r be r g a n d a .  

1 )  Uj i  No r m a l i t a s   

Uj i  no r m a l i t a s  dig u n a k a n  un t u k  m e n g u j i  ap a k a h  da t a  kit a  te r k a i t mo d e l  re g r e s i .  

Va r i a b e l  pe n g g a n g g u  ata u  re s i d u a l m e m i l i k i  dis t r i b u s i no r m a l  ata u  t i d a k  

(Im a m , 2 0 1 6 : 1 5 4 ) . Uj i  no r m a l i t a s  da p a t  dil a k u k a n  de n g a n  m e n g g u n a k a n  uj i Ko l m o g o r o v  

sm i n o r v o s  de n g a n  tin g k a t s ig n i f i k a n  0.0 5  at a u  5% .  

Uj i  Ko l m o g o r o v  Sm i n o r v o s  da p a t  did e t e k s i  de n g a n  ca r a  sev b a g i  be r i k u t  :  

a .  Da t a  ya n g  dip e r o l e h  ter d i s t r i b u s i no r m a l , jik a  ni l a i  s ig n i f i k a n  Ko l m o g r o v - S m i n o r v o s  ( K -

S) ≥ 5%  

b .  Da t a  ya n g  dip e r o l e h  tid a k  ter d i s t r i b u s i no r m a l , jik a  ni l a i  sig n i f i k a n s i Ko l m o g o r o v -

Sm i n o r v o s  (K - S ) ≤ 5%  

 

 



 

2 )  Uj i  M u l t i k o l o n i e r i t a s   

Uj i  m u l t i k o l i n e r i t a s  di g u n a k a n  un t u k  me n g u j i da n  me n g e t a h u i ap a k a h  mo d e l  re g r e s i  

di t e m u k a n  ad a  at a u  tid a k n y a  hu b u n g a n  lin i e r  an t a r va r i a b e l  be b a s . Mo d e l  re g r e s i  

di k a t a k a n  se b a g a i  m o d e l  re g r e s i  ya n g  ba i k  ad a l a h  jik a  seh a r u s n y a  tid a k  ter j a d i  ko r e l a s i  

di a n t a r a  va r i a b e l  in d e p e n d e n p a d a  su a t u  pe n e l i t i a n . Uj i m u l t i k o l o n i e r i t a s  da p a t  d i u j i  

de n g a n  me n g g u n a k a n  nil a i to l e r a n c e  da n  taw a r a n n y a  Va r i a n c e  In f l a t i o n  Fa c t o r  ( V I F ) .  

Jik a  ni l a i  VI F  < 10  da n  nil a i tol e r a n c e  > 1,1 0 . M a k a  mo d e l  re g r e s i ak a n  be b a s  da r i  a s u m s i  

m u l t i k o l o n i e r i t a s . Se d a n g k a n  jik a  ni l a i  VI F  ≥ 10  da n  ni l a i  tol e r a n c e  ≤ 1,1 0 , ma k a  m o d e l  

re g r e s i te r s e b u t  ter i n d i k a s i ka s u s  da l a m  as u m s i  mu l t i k o l o n i e r i t a s  (Im a , 2 0 1 6 : 1 0 3 ) .  

3 )  Uj i  He t e r o k e d a s t i s i t a s  

Uj i  he t e r o k e d a s t i s i t a s  be r t u j u a n  un t u k  m e n g e t a h u i ad a  at a u  tid a k n y a  pe n y i m p a n g a n  

as u m s i  kl a s i k  he t e r o k e d a s t i s i t a s  ya i t u  ap a k h  mo d e l  reg r e s i  ter d a p a t  a d a n y a  

ke t i d a k s a m a a n  va r i a n s  da r i res i d u a l  at a s  sua t u  pe n g a m a t a n  ke  pe n g a m a t a n  ya n g  l a i n  

ter k a i t de n g a  pe n g a m a t a n  pa d a  m o d e l  re g r e s i .  Pa d a  mo d e l  re g r e s i dim a n  mo d e l  re g r e s i  

ter s e b u t dik a t a k n  ba i k  ad a l a h  ya n g  tid a k  ter j a d i he t e r o k e d a s t i s i t a s  (Im a m , 20 1 6 : 1 3 4 )  

un t u k  m e n g u j i  ad a  at u  tid a k  ad a n y a  he t e r o k e d a s t i s i t a s  ad a l a h  de n g a n  me l a k u k a n  u j i  

Gl e j s e r  un t u k  me n g e t a h u i  ap a k a h  ad a  ata u  tid a k  ad a n y a  he t e r o s k e d a s t i s i t a s  da l a m  s u a t u  

m o d e l  reg r e s i ya i t u  de n g a n  ca r a  se b a g a i be r i k u t  :  

a .  Di n y a t a k a n  te r j a d i he t e r o s k e d a s t i s i t a s  jik a  ni l a i  sig n i f i k a n  ≤ 0,0 5  

b .  Di n y a t a k a n  tid a k  ad a  he t e r o s k e d a s t i s i t a s  jik a  nil a i s ig n i f i k a n  > 0,0 5  

 

4 )  Uj i  Au t o k o r e l a s i  

Uj i  au t o k o l e r s i m e n u n j u k k a n  ap a k a h  da l a m  m o d e l reg r e s i lin i e r ad a  ko r e l a s i  a t a u  

hu b u n g a n  an t a r a  ke s a l a h a n  pe n g g a n g g u  pa d a  pe r i o d e  t ( p e r i o d e  tah u n  be r j a l a n )  d e n g a n  

ke s a l a h a n  pe n g g a n g g u  pa d a  pe r i o d e  t-1  (pe r i o d e  ta h u n  se b e l u m n y a ) . M o d e l an a l i s i s  

di k a t a k a n  mo d e l  ya n g  ba i k  ad a l a h  mo d e l  an a l i s i s  ya n g  ha r u s  be b a s  da r i  a s u m s i  

au t o k o r e l a s i .  Ca r a  un t u k  me n d e t e k s i  ad a  ata u  tid a k  ad a n y a  au t o k o r e l a s i ad a l a h  d e n g a n  

m e n g g u n a k a n  uji  Du r b i n - W a t s o n  (Im a m  20 1 6 : 1 0 8 ) . Uj i  Du r b i n - W a t s o n  dil a k u k a n  

de n g a n  me m b u a t hi p o t e s i s :   



 

 H0  : tid a k  ad a  au t o  ko r e l a s i  (r = 0) 

 H1  : ad a  au t o k o r e l a s i  (r ≠ 0)  

  Da s a r  ke p u t u s a n  un t u k  m e n g e t a h u i ad a  at a u  tid a k n y a  au t o k o r e l a s i :  

a .  Jik a  ni l a i  dw  ya n g  te r l e t a k  di an t a r a  ba t a s  ata u  up p e r  bo u n d  (du )  da n  (4 - d u )  m a k a  

ko e f i s i e n  au t o k o r e l a s i  = 0, be r a r t i tid a k  ad a  au t o k o r e l a s i .  

a .  Jik a  ni l a i dw  le b i h  re n d a h  da r i pa d a  ba t a s  ba w a h  at a u  lo w e r  bo u n d  (d l ) ,  m a k a  ko e f i s i e n  

au t o k o r e l a s i  > 0, be r a r t i ad a  au t o k o r e l a s i  po s i t i f .  

b .  Jik a  ni a l i  dw  leb i h  be s a r  da r i (4 - d l ) , m a k a  ko e f i s i e n  au t o k o r e l a s i  < 0, be r a r t i  a d a  

au t o k o r e l a s i  ne g a t i f .  

c .  Jik a  ni l a i  dw  ter l e t a k  an t a r a  du  da n  dl at a u  dw  ter l e t a k  an t a r a  (4 - d u )  da n  (4 - d l )  m a k a  

ha s i l n y a  tid a k  da p a t  di s im p u l k a n .  

3 . 7 . 3  An a l i s i s  Re g r e s i Be r g a n d a  

An a l i s i s  reg r e s i  dil a k u k a n  un t u k  m e n g u j i  pe n g a r u h  ar a h  hu b u n g a n  du a  an a l i s i s  ya n g  

di g u n a k a n  ad a l a h  te k n i k  an a l i s i s  re g r e s i  lin i e r  be r g a n d a . Pe r s a m a a n  ya n g  dig u n a k a n  

un t u k  me n g u j i hi p o t e s i s  ad a l a h  :  

 Y = a + β1 X 1  + β2 X 2  + β3 X 3  + β4 X 4  + ε 

Di m a n a  : 

Y = Va r i a b e l ke b i j a k a n  de v i d e n  

β = Ko e f e s i e n  re g r e s i    

X1  = va r i a b e l  ret u r n  on  as s e t s  

X2  = va r i a b e l  jam i n a n  as e t  

X3  = va r i a b e l  gro w t h   

X4  = va r i a b e l  lev e r a g e   



 

Ε = Re s i d u a l Er r o r m e n u n j u k k a n  va r i a b e l  pe n g g a n g g u  di l u a r  va r i a b e l be b a s n y a  

“r e t u r n  on  ass e t s , ja m i n a n  ase t , gro w t h  da n  le v e r a g e  

 

3 . 7 . 4  Pe n g u j i a n  Hi p o t e s i s  

1 )  Uj i  S ig n i f i k a n  Si m u l t a n  (u j i s ta t i s t i c  F)  

Uj i  F m e n u n j u k k a n  ba g a i m a n a  se m u a  va r i a b e l in d e p e n d e n  sec a r a  be r s a m a - s a m a  

be r p e n g a r u h  se c a r a  sig n i f i k a n  ter h a d a p  va r i a b e l de p e n d e n , de n g a n  ka t a  la i n  u j i  F  

di g u n a k a n  un t u k  m e l i h a t fit  ata u  tid a k n y a  su a t u  m o d e l re g r e s i  te r s e b u t . Da l a m  pe n e l i t i a n  

in i ,  tin g k a t  sig n i f i k a n s i  me n g g u n a k a n   α = 5%  (Im a m  20 1 6 : 9 6 ) .  

Fo r m u l a s i hi p o t e s i s  ya i t u  di m a n a   

H0  : m o d e l  reg r e s i ya i t u  di m a n a  

H1  : m o d e l  reg r e s i fit  

Kr i t e r i a  pe n g u j i a n  hip o t e s i s  ter s e b u t bis a  di t e n t u k a n  dit o l a k  ata u  di t e r i m a  ya i t u  d e n g a n  

ca r a  : 

-  Ap a b i l a  nil a i sig n i f i k a n s i  ≥ 0,0 5  ma k a  Ho  di t e r i m a  ya n g  be r a r t i  m o d e l reg r e s i  tid a k  fi t  

(ti d a k  ba i k )  da n  bu k a n  m e r u p a k a n  pe n j e l a s  ya n g  sig n i f i k a n  ter h a d a p  va r i a b e l  de p e n d e n .  

-  Ap a b i l a  nil a i sig n i f i k a n s i  <0 , 0 5  ma k a  Ho  di t o a l k  ya n g  be r a r t i  m o d e l re g r e s i  fit  (b a i k )  d a n  

se c a r a  sim u l t a n  sig n i f i k a n  me n j a d i pe n j e l a s  ter h a d a p  va r i a b e l  de p e n d e n .  

 

2 )  K o e f i s i e n  De t e r m i n a n  (R ² )  

Ko e f i s i e n  de t e r m i n a s i  (R ² )  dig u n a k a n  un t u k  m e n g u k u r se b e r a p a  ke m p u a n  m o d e l  

da l a m  me n e r a n g k a n  va r i a s i  va r i a b e l  ind e p e n d e n  (Im a m  20 1 6 : 9 5 ) , mo d e l  reg r e s i  m a n a  

ya n g  te r b a i k  da p a t  di e v a l u a s i  de n g a n  m e n g g u n a k a n  ad j u s t e d  R² . ni l a i  R²  be r a d a  an t a r a  0 -

1 se c a r a  sis t e m a t i s  0 < R²  <1 . J ik a  R²  m e n d e k a t i  0. M a k a  ko n t r i b u s i sel u r u h  va r i a b e l  

in d e p e n d e n  ter h a d a p  va r i a b e l de p e n d e n  sa n g a t ren d a h  da n  hu b u n g a n  ce n d e r u n g  s a n g a t  

lam b a t . Se d a n g k a n  jik a  R²  sa m  de n g a n  0 ma k  va r i a b e l  in d e p e n d e n  tid a k  ad a  hu b u n g a n  



 

an t a r a  va r i a b e l ind e p e n d e n  ter h a d a p  va r i a b e l de p e n d e n . Te t a p i jik a  R²  m e n d e k a t i  1, m a k a  

ko n t r i b u s i va r i a b e l in d e p e n d e n  ter h a d a p  va r i a b e l  de p e n d e n  sa n g a t tin g g i  d a n  

hu b u n g a n n y a  ce n d e r u n g  sa n g t ku a t . Se d a n g k a n  jik a  R²  sa m a  de n g a n  1 m a k a  va r i a b e l  

in d e p e n d e n  ter d a p a t  hu b u n g a n  pe n g a r u h  an t a r a  va r i a b e l  in d e p e n d e n  ter h a d a p  va r i a b e l  

de p e n d e n .  

3 )  Uj i  t 

Uj i  t dik e n a l  de n g a n  uj i pa r s i a l ya n g  di g u n a k a n  un t u k  me n g e t a h u i  ba g a i m a n a  

pe n g a r u h  ma s i n g - m a s i n g  mo d e l  re g r e s i  pa d a  va r i a b e l  be b a s  da l a m  me n e r a n g k a n  va r i a s i  

va r i a b e l de p e n d e n  (Im a m , 20 1 6 : 9 7 ) . M a k s u d n y a  ya i t u  ap a k a h  m o d e l re g r e s i  va r i a b e l  

in d e p e n d e n  (X 1 , X2 , X3 , X4 )  se c a r a  pa r s i a l  be r p e n g a r u h  s ig n i f i k a n  ter h a d a p  va r i a b e l  

de p e n d e n  (Y ) .  

Pe n g u j i a n  in i di l a k u k a n  Hi p o t e s i s  : 

Ho  : βi = 0, ar t i n y a  tid a k  ad a n y a  pe n g a r u h  an t a r a  va r i a b e l  in d e p e n d e n  ter h a d a p  va r i a b e l  

de p e n d e n  sec a r a  sig n i f i k a n .  

H1  : βi ≠ 0, ar t i n y a  ad a n y a  pe n g a r u h  an t a r a  va r i a b e l in d e p e n d e n  ter h a d a p  va r i a b e l  

de p e n d e n  sec a r a  sig n i f i k a n .  

Kr i t e r i a  pe n g u j i a n  ya n g  dit e t a p k a n  un t u k  pe n g a m b i l a n  ke p u t u s a n  de n g a n  m e n g g u n a k a n  

uj i - t : 

a .  Ap a b i l a  be s a r ni l a i  P -V a l u e  ≥ 0,0 5 ; m a k a  Ho  dit e r i m a  da n  H1  di t o l a k . de n g a n  ka t a  l a i n  

ba h w a  va r i a b e l  in d e p e n d e n  sec a r a  in d i v i d u a l  tid a k  be r p e n g a r u h  te r h a d a p  va r i a b e l  

de p e n d e n .  

b .  Ap a b i l a  be s a r  nil a i P -V a l u e  < 0,0 5 ;  m a k a  Ho  di t o l a k  da n  H1  dit e r i m a . De n g a n  ka t a  l a i n  

ba h w a  va r i a b e l  ind e p e n d e n  be r p e n g a r u h  sec a r a  i nd i v i d u a l  ter h a d a p  va r i a b e l  de p e n d e n .  

 

 

 



 K E S I M P U L A N  DA N  SA R A N  

Ke s i m p u l a n   

 Be r d a s a r k a n  ha s i l  an a l i s i s  da t a  ya n g t e l a h  di l a k u k a n  pa d a  pe n e l i t i a n  ini ,  m a k a  

da p a t di s i m p u l k a n  ba h w a  : 

1 .  Hi p o t e s i s  sa t u  di t e r i m a , ret u r n  on  as s e t s  be r p e n g a r u h  s ig n i f i k a n  ter h a d a p  ke b i j a k a n  

di v i d e n  pa d a  pe r u s a h a a n  in d u s t r y  ba r a n g  ko n s u m s i  ya n g  te r d a f t a r  di BE I  ta h u n  2 0 1 8 -

20 2 0 . 

2 .  Hi p o t e s i s  du a  dit o l a k , ja m i n a n  ase t  tid a k  be r p e n g a r u h  sig n i f i k a n  ter h a d a p  ke b i j a k a n  

di v i d e n  pa d a  pe r u s a h a a n  in d u s t r y  ba r a n g  ko n s u m s i  ya n g  te r d a f t a r  di BE I  ta h u n  2 0 1 8 -

20 2 0 . 

Sa r a n   

Be r d a s a r k a n  ha s i l  pe n e l i t i a n , ke s i m p u l a n , da n  ke t e r b a t a s a n , m a k a  da p a t  dib e r i k a n  

sa r a n  ba g i  pe n e l i t i sel a n j u t n y a , su p a y a  ha s i l  pe n e l i t i a n  na n t i n y a  da p a t  m e m b e r i k a n  h a s i l  

pe n e l i t i a n  ya n g  le b i h  lua s  ser t a  da p a t m e m p e r k u a t ha s i l  pe n e l i t i a n  se b e l u m n y a . A d a p u n  

sa r a n - s a r a n  ya n g  da p a t di b e r i k a n  an t a r a  la i n  :  

1 .  Pe n e l i t i a n  se l a n j u t n y a  di s a r a n k a n  m e n a m b a h  va r i a b e l  la i n n y a  seb a g a i  va r i a b e l  

in d e p e n d e n  se h i n g g a  pe n g a r u h  va r i a b e l  lai n  di l u a r  mo d e l  da p a t  diu n g k a p .  

2 .  Pe n e l i t i a n  se l a n j u t n y a  dis a r a n k a n  me n g g u n a k a n  sa m p e l  da r i  be r b a g a i se k t o r la i n n y a  

un t u k  pe r b a n d i n g a n , m i s a l n y a  sek t o r  pe r t a m b a n g a n , da n  lai n  lai n  ser t a  me m p e r p a n j a n g  

pe r i o d e  pe n g a m a t a n  seh i n g g a  da t a  ya n g  dip e r o l e h  bi s a  le b i h  le n g k a p .  
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