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ABSTRACT

This study purpose is to provide empirical evidence regardeing the effect of return
on assets, asset guarantees, growth and leverage on dividend policy. The dependent
variable used is dividend policy while the independent variables used are return on assets,
asset guarantees, growth and leverage. The population in this study are consumer goods
industriak companies listed on the Indonesia Stock Exchange (ID X) in the 2018 -2020
period. The sam pling techniques used was purposive sam pling. sam ples in this study. The
analytical method used is multiple regression analysis. The result of this study indicates
that return on assets and grow th have an effect on dividend policy, while asset guarantees

and leverage have not.
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ABSTR AK

Penelitian ini bertujuan untuk mem berikan bukti empiris mengenai pengaruh return on
asset, jaminan asset, growth dan leverage terhadap kebijakan dividen. Variabel dependen
yang di gunakan adalah kebijakan dividen sedangkan variabel independen vyang di
guanakan adalah return on asset, jaminan asset, growth dan leverage. Populasi dalam
penelitian ini merupakan perusahaan industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEIl) Pada Periode 2018-2020. Teknik pegam bilan Sampel menggunakan
purposive sampling. sam pel pada penelitian ini. Metode analisis yang di gunakan adalah
analisis regresi berganda. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa return on asset, dan
growth berpengaruh terhadap kebijakan dividen sedangkan jaminan asset dan leverage

tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen.

Kata kunci: kebijakan dividen, return on asset, jam inan asset, growth dan leverage.
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PENDAHULUAN

Kebijakan deviden dapat di identifikasi sebagai kebijakan tiap perusahaan dalam
menetapkan jumlah proporsi besarnya tingkat pengam bilan atas return yang di peroleh
perusahaan dan akan di keluarkan wuntuk para investor atas saham vyang di miliki dalam
bentuk dividen. Perdebatan dalam putusan jumlah kebijakan dividen yang di tetapkan
perusahaan hingga saat ini menjadi hal yang sering menjadi daya Tarik suatu inform asi
yang akan berpengaruh terhadap investor dan pasar. Kebijakan dividen berkaitan dengan
penggunaan laba yang menjadi hak pemegang saham dengan tetap mem perhatikan
kepentingan para pemegang saham vyag selanjutnya akan di bagi dalam bentuk dividen

atau laba di tahan untuk diinvestasikan (Mei dan Astri, 2014)

Kondisi perekonomian Indonesia hingga tahun 2020 tetap melambat yaitu sebesar
479% merupakan terendah di bandingkan tiga tahun terakhir sebelumnya vyang juga
mengalami penurunan vyaitu 556% pada tahun 2018 dan 502% pada tahun 2019.
Penurunan perekonomian Indonesia tersebut sejalan dengan kondisi perusahaan industri
barang konsum si yang juga mengalam i penurunan, hal tersebut di karenakan menurunnya
konsumsi rumah tangga yang tidak terlepas dari kenaikan harga pangan yang di sebabkan

melemahnya nilai tukar rupiah dan biaya produksi mengalami

peningkatan, hal itu juga yang menyebabkan adanya penurunan daya beli masyarakat.
Mahalnya harga pangan mem buat masyarakat lebih menghemat dalam belanja, selain itu
50-60 persen masyarakat yang temasuk golongan menengah bawah yang kemampuan
atau daya beli konsum sinya sangat rentan terhadap fluktuasi harga pangan

(ww w.kom pas.com)

Penurunan kondisi perekonomian sejak tahun 2018 hingga 2020 tidak menyebabkan
perkem bangan pem bagian dividen industri barang konsumsi juga mengalami penurunan,
hal tersebut dapat di ketahui pada gambar 1.1 yang menunjukkan bahwan pada tahun
2019 perkembangan pembagian deviden mengalami peningkatan yang dapat dijelaskan
bahwa jum lah perusahaan industri barang konsum si yang membagi dividen pada tahun

2019 mengalam i peningkatan di bandingkan tahun sebelumnya. Berikut data
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perkem bangan perusahaan industry barang konsumsi dalam membagikan dividennya

selam a tahun 2018 hingga 2020.

Landasan Teori

Teori yang di pakai untuk mendasari dan mendukung penelitian ini adalah

pasar bahwa suatu perusahaan memiliki gam baran ©pertum buhan yang bagus

sehingga dinilai dapat memberikan sinyal posotof terhadap investor.

Kebijakan Dividen

Kebijakan dividen dalam suatu perusahaan di gambarkan denga rasio Dividend
Payout Ratio (DPR) yang dapat menunjukkan besarnya proporsi laba bersih setelah pajak
perusahaan yang di peroleh dari kinerja perusahaan dan diperuntukkan kepada pem egang
saham dalam bentuk dividen (I Made, 2015:192) pembagian dividen merupakan hal yang
penting untuk dilaksanakan, terlebih hal tersebut merupakan tujuan perusahaan untuk
para pemegang saham . Banyak perusahaan yang mem utuskan wuntuk membagi dividen
dalam jum lha yang cukup mahal karna hal tersebut yang akan mempengaruhi respon
pasar dari inform asi jumlah pembagian dividen itu sendiri. Pengumum an dari sejum lah
pembagian dividen akan memberikan penjelasan bahwa perusahaan memiliki prospek
yang jelas dan baik dan mampu menjaga prospek yang baik tersebut dimasa yang akan
datang sehingga sesuai yang diharapkan oleh investor, hal ini juga akan menjadi tanggung
jaw ab para manajer untuk mengelola perusahaan agar menghasilkan laba yang besar dan
menentukan Kkebijakan dividen optimal. Brigham dan Houtson (2011:211) menyatakan
bahwa kebijakan dividen optimal merupakan kebijakan yang dapat menyeimbangkan
dividen saat ini dengan adanya pertumbuhan dividen dimasa yang akan datang yang

selanjutnya dapat memaksimalkan harga saham perusahaan.

Return On Assets

Return on asset adalah salah satu bentuk rasio yang dapat digunakan dalam
pengukuran profitabilitas yang menjelaskan kemampuan perusahaan menghasilkan laba
dengan menggunakan total aset perusahaan setelah disesuaikan dengan biaya untuk

mendanai aset tersebut (Mamduh dan abdul, 2012.15) sem akin baik tingkat rasio
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profitabilitas ini ( Return on assets) maka akan semakin perusahaan mengkomunikasikan
bahwa perusahaan mem peroleh keuntungan yang tinggi. Profitabilitas yang dihasilkan
perusahaan untuk mencapai tujuan dan sarannya dalam menghasilkan laba bersih yaitu
dengan menggunakan tingkat total aktiva yang dimiliki perusahaan setelah dilakukan
penyesuaian dengan biaya-biaya lainnya untuk mendanai aset perusahaan itu sendiri,
sehingga hal tersebut dapat menilai perusahaan atas pengolahan aset yang dim iliki untuk

menghasilkan suatu laba bersih yang menjadi nilai atas hasil yang dicapai.

Jaminan Aset

Jam inan aset merupakan yang dijaminkan oleh peminjam berupa aset perusahaan yang
digunakan sebagai syarat atau penjamin untuk mengikat dan memastikan perusahaan agar
dapat tetap membayar hutangnya sebagai kew ajiban jangka panjang kepada kreditur <
pemberi pinjaman” sehingga akan didapat pem bayaran kem bali pinjaman yang dilakukan
(james dan John, 2012:356). Jaminan itu sendiri yang nantinya akan mengurangi dari
adanya resiko kerugian yang telah dijadikan syarat oleh pemberi pinjaman. Sem akin
tinggi jaminan aset yang diberikan kepada kreditur maka akan mengurangi konflik
permasalahan dengan perusahaan khususnya para pemegang saham karna kreditur
mem iliki jaminan berupa aset dari pihak perusahaan sehingga meminimalisir tindakan
perusahaan melanggar untuk tidak membayar hutangnya kepada kreditur. Hal ini akan
mem pengaruhi pengam bilan keputusan pembiayaan yang akan ditetapkan dimana
dipengaruhi oleh jum lah ketersediaan aktiva tiap tahunnya yang tersedia untuk dijadikan

pada jam inan jangka panjang.

Grow th

Rasio pertumbuhan perusahaan merupakan rasio yang mencerminkan bahwa suatu
perusahaan mam pu dalam mem pertahakan posisi ekonomi ditengah pertum buhan
perekonom ian dan sektor usahanya, serta mengembangkan perusahaannya untu k
mencapai target sehingga perusahaan tersebut dikategorikan termasuk dalam golongan
ukuran perusahaan yang besar (Kasmir, 2010:116) pertumbuhan perusahaan dapat

dihitung dengan selisih antar total aset tahun sebelumnya, berdasarkan rumus dapat
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dijelaskan bahwa pertumbuhan merupakan perubahan wuntuk menilai peningkatan aset

tahunan dari keseluruhan total aset yang dim ilki perusahan.

Leverage

Leverage merupakan rasio yang digunakan untuk menggam barkan apakah perusahaan
mam pu atau tid a k untuk melunasi hutang jangka panjangnya. Leverage juga
menggam barkan apakah modal perusahaan sebagai dana internal mencukupi atau tidak
dalam pendanaan yang dibutuhkan perusahaan dalam mengembangkan perusahaannya,
pada saat dana internal perusahaan tidak mem adai untuk perusahaan, maka perusahaan

akan melakukan upaya pendanaan eksternal seperti pendanaan yang didapat dari hutang.

METODOLOGI PENELITIAN

Rancangan Penelitian

Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan jenis penelitian pengujian
hipotesis kasual, dimana hipotesis kasual merupakan  hipotesis yang menyatakan
hubungan suatu variabel yang menyebabkan perubahan variabel yang lainnya
“Jogiyanto,2007:59” jika ditinjau dari data, pada penelitian ini menggunakan jenis data
skunder, dimana sumber data terkait seperti data untuk pengukuran variabel yaitu jenis
data yang didapat diperoleh dari data laporan keuangan masing-masing perusahaan

industry barang konsumsi.

Teknik Analisis Data

Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah anilisis regresi
berganda. Pengujuian hipotesis dan pengolahan data dalam ©penelitian ini dianalisis
dengan alat-alat analisis, antara lain anilisis statistic deskriptif, uji asum si klasik, uji F

dan uji t



7.1 An alisis Statistik Deskriptif

Analisis Statistik deskriptif digunakan untuk mendeskripsikan secara statistik atau
mem beri gambaran berdasarkan data yang dimiliki dan dalam pengolahan data
berdasarkan tujuannya. Data yang terkait seperti variabel-variabel dalam penelitian ini
yaitu mengenai nilai rata-rata (mean), standar deviasi, nilai maksimum, dan nilai

minimum . (Imam, 2016”19).

L7.2 Uji Asum si Klasik

Uji asum si klasik untuk menguji asum si-asumsi yang ada dalam wuji model analisis regresi
linier berganda dan mengetahui apakah model regresi memenuhi syarat terkait bahw a
model tersebut menunjukkan hubungan yang signifikan sehingga terhindar dari estimasi

yang biasa karna tidak sem ua data dapat menerapkan model regresi linier berganda.

Uji asum si klasik untuk menguji asum si-asumsi yang ada dalam uji model analisis regresi
linier berganda dan mengetahui apakah model regresi memenuhi syarat terkait bahw a
model tersebut menunjukkan hubungan yang signifikan sehingga terhindar dari estimasi

yang biasa karna tidak sem ua data dapat menerapkan model regresi linier berganda.

Uji Norm alitas

Uji normalitas digunakan wuntuk menguji apakah data Kkita terkait model regresi.
Variabel pengganggu atau residual mem iliki distribusi norm al atau tid ak
(Imam,2016:154). Uji normalitas dapat dilakukan dengan menggunakan uji Kolmogorov

sminorvos dengan tingkat signifikan 0.05 atau 5% .

Uji Kolmogorov Sminorvos dapat dideteksi dengan cara sevbagi berikut

Data yang diperoleh terdistribusi norm al, jika nilai signifikan Kolmogrov-Sminorvos (K-
S) > 5%
Data yang diperoleh tidak terdistribusi norm al, jika nilai signifikansi Kolmogorov -

Sminorvos (K-S) < 5%
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Uji Multikolonieritas

Uji multikolineritas digunakan untuk menguji dan mengetahui apakah model regresi
ditem ukan ada atau tidaknya hubungan linier antar variabel bebas. Model regresi
dikatakan sebagai model regresi yang baik adalah jika seharusnya tidak terjadi korelasi
diantara variabel independenpada suatu penelitian. Uji multikolonieritas dapat diuji
dengan menggunakan nilai tolerance dan taw arannya Variance Inflation Factor (VIF).
Jika nilai VIF < 10 dan nilai tolerance > 1,10. Maka model regresi akan bebas dari asum si
multikolonieritas. Sedangkan jika nilai VIF > 10 dan nilai tolerance < 1,10, maka model

regresi tersebut terindikasi kasus dalam asum si multikolonieritas (Ima,2016:103).

Uji Heterokedastisitas

Uji heterokedastisitas bertujuan untuk mengetahui ada atau tidaknya penyimpangan
asum si klasik heterokedastisitas yaitu apakh model regresi terdapat adanya
ketidaksam aan varians dari residual atas suatu pengamatan ke pengam atan yang lain
terkait denga pengam atan pada model regresi. Pada model regresi diman model regresi
tersebut dikatakn baik adalah yang tidak terjadi heterokedastisitas (Imam, 2016:134)
untuk menguji ada atu tidak adanya heterokedastisitas adalah dengan melakukan uji
Glejser untuk mengetahui apakah ada atau tidak adanya heteroskedastisitas dalam suatu

model regresi yaitu dengan cara sebagai berikut

Dinyatakan terjadi heteroskedastisitas jika nilai signifikan < 0,05

Dinyatakan tidak ada heteroskedastisitas jika nilai signifikan > 005

Uji Autokorelasi

Uji autokolersi menunjukkan apakah dalam model regresi linier ada korelasi atau
hubungan antara kesalahan pengganggu pada periode t (periode tahun berjalan) dengan
kesalahan pengganggu pada periode t-1 (periode tahun sebelumnya). Model analisis
dikatakan model yang baik adalah model analisis yang harus bebas dari asumsi
autokorelasi. Cara untuk mendeteksi ada atau tidak adanya autokorelasi adalah dengan
menggunakan uji Durbin-W atson (Imam 2016:108). Uji Durbin-W atson dilakukan

dengan membuat hipotesis:



HO :tidak ada auto korelasi (r = 0)

H1 : ada autokorelasi (r # 0)

Dasar keputusan untuk mengetahui ada atau tidaknya autokorelasi

Jika nilai dw yang terletak di antara batas atau wupper bound (du) dan (4-du) maka
koefisien autokorelasi = 0, berarti tidak ada autokorelasi.

Jika nilai dw lebih rendah dari pada batas baw ah atau lower bound (dl), maka koefisien
autokorelasi > 0, berarti ada autokorelasi positif.

Jika niali dw lebih besar dari (4-dl), maka koefisien autokorelasi < 0, berarti ada
autokorelasi negatif.

Jika nilai dw terletak antara du dan dl atau dw terletak antara (4-du) dan (4-dl) maka

hasilnya tidak dapat di simpulkan.

.7.3 An alisis Regresi Berganda

Analisis regresi dilakukan untuk menguji pengaruh arah hubungan dua analisis yang
digunakan adalah teknik analisis regresi linier berganda. Persamaan yang digunakan

untuk menguji hipotesis adalah

Y = a+ BIX1 + B2X2 + B3X3 + P4AX4 + ¢

Dim ana

Y = Variabel kebijakan deviden
B = Koefesien regresi

X1 = variabel return on assets
X2 = variabel jam inan aset

X3 = variabel grow th

X4 = variabel leverage
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E = Residual Error menunjukkan variabel pengganggu diluar variabel bebasnya

“return on assets, jaminan aset, grow th dan leverage

7.4 Pengujian Hipotesis

Uji Signifikan Simultan (uji statistic F)

Uji F menunjukkan bagaimana semua variabel independen secara bersama-sam a
berpengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen, dengan kata lain uji F
digunakan untuk melihat fit atau tidaknya suatu model regresi tersebut. Dalam penelitian

ini, tingkat signifikansi menggunakan o = 5% (Imam 2016:96).

Formulasi hipotesis yaitu dimana

HO : model regresi yaitu dimana

H1 : model regresi fit

Kriteria pengujian hipotesis tersebut bisa ditentukan ditolak atau diterima yaitu dengan

cara

Apabila nilai signifikansi > 0,05 maka Ho diterima yang berarti model regresi tidak fit

(tidak baik) dan bukan merupakan penjelas yang signifikan terhadap variabel dependen.

Apabila nilai signifikansi <0,05 maka Ho ditoalk yang berarti model regresi fit (baik) dan

secara sim ultan signifikan menjadi penjelas terhadap variabel dependen.

Koefisien Determinan (R?2)

Koefisien determinasi (R2) digunakan wuntuk mengukur seberapa kempuan model
dalam menerangkan variasi variabel independen (Imam 2016:95), model regresi mana
yang terbaik dapat dievaluasi dengan menggunakan adjusted R2. nilai R? berada antara O-
1 secara sistem atis 0 < R?z <1. Jika R? mendekati 0. Maka kontribusi seluruh variabel
independen terhadap variabel dependen sangat rendah dan hubungan cenderung sangat

lam bat. Sedangkan jika R? sam dengan 0O mak variabel independen tidak ada hubungan
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antara variabel independen terhadap variabel dependen. Tetapi jika R2 mendekati 1, maka
kontribusi variabel independen terhadap variabel dependen sangat tinggi dan
hubungannya cenderung sangt kuat. Sedangkan jika R2? sama dengan 1 maka variabel
independen terdapat hubungan pengaruh antara variabel independen terhadap variabel

dependen.

Uji t

Uji t dikenal dengan wuji parsial yang digunakan untuk mengetahui bagaimana
pengaruh masing-masing model regresi pada variabel bebas dalam menerangkan variasi
variabel dependen (Imam, 2016:97). Maksudnya vyaitu apakah model regresi variabel
independen (X1, X2, X3, X4) secara parsial berpengaruh signifikan terhadap variabel

dependen (Y).

Pengujian ini dilakukan Hipotesis

Ho : Bi = 0, artinya tidak adanya pengaruh antara variabel independen terhadap variabel

dependen secara signifikan.

H1 : pBi # 0, artinya adanya pengaruh antara variabel independen terhadap variabel

dependen secara signifikan.

Kriteria pengujian yang ditetapkan untuk pengambilan keputusan dengan menggunakan

uji-t

Apabila besar nilai P-Value > 0,05; maka Ho diterima dan H1 ditolak. dengan kata lain
bahwa variabel independen secara individual tidak berpengaruh terhadap variabel
dependen.

Apabila besar nilai P-Value < 0,05; maka Ho ditolak dan H1 diterima. Dengan kata lain

bahwa variabel independen berpengaruh secara individual terhadap variabel dependen.



KESIMPULAN DAN SARAN

Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis data yangtelah dilakukan pada penelitian ini, maka

dapat disim pulkan bahwa

Hipotesis satu diterima, return on assets berpengaruh signifikan terhadap kebijakan
dividen pada perusahaan industry barang konsum si yang terdaftar di BEI tahun 2018 -
2020.

Hipotesis dua ditolak, jaminan aset tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan
dividen pada perusahaan industry barang konsum si yang terdaftar di BEI tahun 2018 -

2020.

Saran

Berdasarkan hasil penelitian, kesimpulan, dan keterbatasan, maka dapat diberikan
saran bagi peneliti selanjutnya, supaya hasil penelitian nantinya dapat memberikan hasil
penelitian yang lebih luas serta dapat memperkuat hasil penelitian sebelumnya. Adapun

saran-saran yang dapat diberikan antara lain

Penelitian selanjutnya disarankan menam bah variabel lainnya sebagai variabel
independen sehingga pengaruh variabel lain diluar model dapat diungkap.

Penelitian selanjutnya disarankan menggunakan sampel dari berbagai sektor lainnya
untuk perbandingan, misalnya sektor pertambangan, dan lain lain serta mem perpanjang

periode pengamatan sehingga data yang diperoleh bisa lebih lengkap.
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