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ABSTRAK 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji informasi kebijakan dividen yang dipengaruhi 

oleh return on asset, leverage, dan sales growth. Variabel independen yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah return on Asset, leverage yang diukur dengan debt to equity ratio (DER), 

dan sales growth. Sedangkan variabel dependen dalam penelitian ini adalah Kebijakan 

Dividen yang diukur menggunakan ukuran dividend payout ratio (DPR). 

Populasi dalam penelitian ini berjumlah 16 perusahaan makanan dan minuman yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2016-2020. Penentuan sampel penelitian 

menggunakan metode purposive sampling dan memperoleh sampel sebanyak 4 perusahaan 

berdasarkan pemilihan dengan kriteria tertentu. Teknik analisis yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah analisis regresi berganda. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa return on Asset tidak berpengaruh terhadap 

kebijakan dividendengan nilai koefisien sebesar -1,208, nilai t hitung sebesar -1,070 dan 

nilaisignifikansi 0,300. Leverage (Debt Equity Ratio) berpengaruh negatif terhadap kebijakan 

dividen, dibuktikandengan nilai koefisien  sebesar-0,204, nilai t hitung sebesar -2,213 dan 

nilaisignifikansi 0,042. Sales Growth tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen, 

dibuktikan dengan nilai koefisien sebesar -0,400, nilai t hitung sebesar -0,972 dan nilai 

signifikansi 0,346. 

 

Kata Kunci : kebijakan dividen, return on asset, leverage, sales growth, dividend payout 

ratio, debt to equity ratio. 
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ABSTRACT 

 

This research aims to examine information on dividend policy affected by return on 

assets, leverage, and sales growth. The independent variables used in this study are return on 

assets, leverage as measured by debt to equity ratio (DER), and sales growth. While the 

dependent variable in this study is dividend policy which is measured using the size of the 

dividend payout ratio (DPR).  

The population in this study amounted to 16 food and beverage companies listed on 

the Indonesia Stock Exchange in 2016-2020. Determination of the research sample using 

purposive sampling method and obtaining a sample of 4 companies based on selection with 

certain criteria. The analytical technique used in this research is multiple regression 

analysis. The results show that return on assets has no effect on dividend policy with a 

coefficient value of -1.208, a t-count value of -1.070 and a significance value of 0.300. 

Leverage (Debt Equity Ratio) has a negative effect on dividend policy, as evidenced by the 

coefficient value of -0.204, the t-count value of -2.213 and a significance value of 0.042. 

Sales Growth has no effect on dividend policy, as evidenced by the coefficient value of -0.400, 

the t-count value of -0.972 and the significance value of 0.346.  

 

Keywords: dividend policy, return on assets, leverage, sales growth, dividend payout ratio,  

      debt to equity ratio. 
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PENDAHULUAN 

Fungsi keuangan merupakan salah satu fungsi penting dalam kegiatan perusahaan. 

Dalam mengelola fungsi keuangan, salah satu unsur yang perlu diperhatikan adalah seberapa 

besar perusahaan mampu memenuhi kebutuhan dana yang akan digunakan untuk beroperasi 

dan mengembangkan usahanya.Manajemen perusahaan dituntut untuk lebih efektif dan 

efisien dalam menjalankan kegiatan operasional perusahaan terutama untuk memaksimalkan 

keuntungan perusahaan agar investor tertarik menanamkan dananya jadi sasaran perusahaan 

adalah untuk memaksimalkan nilai pemegang saham. Kebijakan dividen yang optimal dalam 

sebuah perusahaan harus mencapai suatu keseimbangan di antara dividen saat ini dan 

pertumbuhan di masa depan sehingga dapat memaksimalkan harga saham 

perusahaan(Brigham & Houston, 2006). Dividen dianggap lebih relevan dan dividen yang 

ada saat ini mempunyai nilai yang lebih tinggi daripada capital gains yang akan diterima di 

masa mendatang. Dengan demikian pemegang saham yang takut resiko akan lebih menyukai 

dividen daripada capital gains. Dividen payout ratio (DPR) merupakan salah satu alat ukur 

untuk mengetahui kebijakan dividen perusahaan yang menggambarkan seberapa besar laba 

bersih perusahaan yang digunakan untuk membayar dividen ke investor. Setiap perusahaan 

memiliki kebijakan dalam pembagian dividen yang berbeda-beda sesuai dengan kemampuan 

perusahaan itu sendiri. 

Return on asset (ROA) merupakan rasio yang mengukur kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan keuntungan dengan semua aktiva yang ditanamkan sebagai dana untuk operasi 

perusahaan. Perusahaan yang memiliki laba bersih yang tinggi maka meningkatkan 

kemampuan perusahaan tersebut dalam membagikan dividen kepada pemegang 

saham.Semakin besar ROA menunjukkan kinerja perusahaan yang semakin baik karena 

tingkat kembalian investasi (return) semakin besar dan akan berdampak terhadap tingginya 

pembayaran dividen bagi investor. 

Leverage menunjukkan tingkat sejauh mana sekuritas dengan utang digunakan dalam 

struktur modal sebuah perusahaan, Brigham & Houston (2006). Penggunaan utang yang 

terlalu besar dalam kegiatan operasional memberikan dampak yang kurang baik terhadap 

perusahaan karena perusahaan harus membayar kewajiban-kewajibannya yang nantinya akan 

mengurangi keuntungan yang diperoleh. Menurunnya keuntungan yang didapat perusahaan 

akan menurunkan pembagian dividen kepada para pemegang saham. 

Sedangkan sales growth didefinisikan sebagai pertumbuhan penjualan per tahun. Kesuma 

(2009) juga menyatakan bahwa pertumbuhan penjualan (growth of sales) adalah kenaikan 

jumlah penjualan dari tahun ke tahun atau dari waktu ke waktu. Dimana dalam penelitian ini, 

pertumbuhan perusahaan diukur dengan pertumbuhan penjualan yang didapat dari selisih 

penjualan tahun sekarang dengan tahun lalu dibagi dengan harga pasar ekuitas perusahaan. 

Semakin tinggi angka sales growth, maka perusahaan mengalami pertumbuhan penjualan 

yang bagus. Pertumbuhan penjualan yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan memiliki 

prospek pertumbuhan yang baik di masa depan sehingga akan menjadi salah satu pengaruh 

dalam kebijakan dividen.. 

METODOLOGI PENELITIAN 

Variabel Penelitian 

Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah kebijakan dividen. 

Kebijakan dividen adalah keputusan apakah laba yang diperoleh perusahaan pada akhir tahun 

akan dibagi kepada pemegang saham dalam bentuk dividen atau akan ditahan untuk 
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menambah modal guna pembiayaan investasi di masa yang akan datang (Martono dan 

Harjito, 2012). 

Return on Asset yang menjadi salah satu variabel independen dalam penelitian ini 

merupakan rasio yang mengukur ukuran kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. 

Rasio ini menggambarkan perbandingan laba bersih setelah pajak dan total aset yang 

menunjukkan tingkat pengembalian bisnis atau seluruh investasi yang telah dilakukan. 

Leverage adalah seberapa besar kebutuhan dana perusahaan yang dibiayai oleh hutang. 

Apabila perusahaan tidak menggunakan leverage, maka total pendanaan menggunakan modal 

sendiri. Variabel yang digunakan dalam adalah DER (debt to equity ratio). Debt to equity 

ratio digunakan untuk mengukur tingkat pendapatan untuk memenuhi kewajiban atau hutang. 

Pertumbuhan penjualan mencerminkan keberhasilan investasi periode masa lalu dan 

dapat dijadikan asumsi untuk memprediksi pertumbuhan di masa mendatang. Pertumbuhan 

penjualan juga merupakan indikator permintaan dan daya saing permintaan dalam suatu 

industri dan juga akan mempengaruhi kemampuan mempertahankan keuntungan untuk 

mendanai kesempatan-kesempatan pada masa mendatang. 

 

Penentuan Sampel 

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan makanan dan minuman yang sudah 

dan masih terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2020 atau selama 5 tahun.Adapun 

dari 16  perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar dibursa efek hanya 4 perusahaan 

yang memenuhi kriteria penelitian dan dapat digunakan sebagai sampel yaitu PT. Indofood 

CBP Sukses Makmur Tbk,PT.Indofood Sukses Makmur Tbk, PT.Mayora Indah Tbk dan 

PT.Sekar Laut Tbk. 

 

Metode Analisis Data 

Pengolahan data dalam penelitian ini menggunakan aplikasi Software Statistical Package for 

the Social Science (SPSS) versi 22 yang digunakan untuk menguji seberapa besar pengaruh 

dari variabel independen terhadap variabel dependen dan membandingkannya dengan 

hipotesis yang telah ditentukan dalam model pengujian. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Uji Analisis Regresi Linear Berganda 

Hasil pengujian yang dilakukan disajikan dalam tabel berikut: 

 
                                                                Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

T Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) .688 .161  4.283 .001 

ROA -1.208 1.128 -.245 -1.070 .300 

DER -.204 .092 -.502 -2.213 .042 

SG -.400 .412 -.216 -.972 .346 

a. Dependent Variable: DPR 

   Sumber : hasil pengolahan data SPSS versi 22.0 

Berdasarkan uji statistik yang dilakukan menggunakan SPSS versi 22 diatas, diperoleh 

persamaan regresi linier berganda sebagai berikut: 
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                   DPR = α + β1ROA +β2DER + β3SG + e 

Dimana hasil pengujian persamaan regresi tersebut dapat dijabarkan sebagai berikut: 

          DPR = 0.688 - 1,208ROA -0,204DER -0,400SG + e 

Dari persamaan regresi linear berganda diatas, dapat diinterprestasikan sebagai berikut : 

1. Konstanta (α) 

Nilai koefisien untuk konstanta adalah sebesar 0.688yang dapat diartikan apabila 

variabel independen seperti return on asset, leverage dan sales growthbernilai 0maka 

besarnya dividend payout ratio adalah  0.688. 

2. Nilai koefisien regresi ROA (X1) pada pengujian tersebut sebesar -1,208 yang artinya 

jika variabel independen nilainya tetap dan ROA mengalami kenaikan sebesar 1 

satuan, maka DPR akan mengalami kenaikan sebesar 1,208 , sedangkan sisanya 

sebesar 8,792 dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini. 

3. Nilai koefisien regresi DER (X2) pada pengujian tersebut sebesar -0,204 yang artinya 

jika variabel independen nilainya tetap dan DER mengalami kenaikan sebesar 1 

satuan, maka DPR akan mengalami penurunan sebesar 0,204, sedangkan sisanya 

sebesar 0,796 dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini. 

4. Nilai koefisien regresi SG (X3) pada pengujian tersebut sebesar -0,400 yang artinya 

jika variabel independen nilainya tetap dan SG mengalami kenaikan sebesar 1 satuan, 

maka DPR akan mengalami kenaikan sebesar 0,400 , sedangkan sisanya 0,600 

dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini. 

 

Uji Koefisien Determinasi (R²) 

                           Model Summaryd 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .009a .000 -.055 .174256 

2 .507b .257 .169 .154607 

3 .546c .298 .166 .154862 

a. Predictors: (Constant), ROA 

b. Predictors: (Constant), ROA, DER 

c. Predictors: (Constant), ROA, DER, SG 

d. Dependent Variable: DPR 

 

Berdasarkan tabel di atas dapat disimpulkan : 

1. Kolom R untuk model 1 menunjukan angka koefisien korelasi yaitu sebesar 0,009 

atau 0.9%. Hal ini berarti variabel ROA berpengaruh terhadap variabel DPR sebesar 

0.9%. Kolom Adjusted R Square untuk model 1 menunjukan angka sebesar -0.055 

artinya variabel ROA tidak berpengaruh terhadap variabel DPR. 

2. Kolom R untuk model 2 menunjukan angka koefisien korelasi yaitu sebesar 0,507 

atau 50.7%. Hal ini berarti variabel leverage berpengaruh terhadap variabel DPR 

sebesar 50.7%. Kolom Adjusted R Square untuk model 2 menunjukan angka sebesar 

0.169 artinya variabel ROA berpengaruh terhadap variabel DPR. 

3. Kolom R untuk model 3 menunjukan angka koefisien korelasi yaitu sebesar 0,546 

atau 54.6%. Hal ini berarti variabel leverage berpengaruh terhadap variabel DPR 

sebesar 54.6%. Kolom Adjusted R Square untuk model 3 menunjukan angka sebesar 

0.166 artinya variabel ROA berpengaruh terhadap variabel DPR. 
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Uji Simultan (Uji Statistik F) 

Uji F dilakukan untuk mengetahui apakah variabel independen yang digunakan dalam model 

penelitian mempunyai pengaruh secara bersama-sama terhadap variabel dependen.Bila nilai 

signifikansi > 0.05 maka variabel bebas secara serentak tidak berpengaruh terhadap variabel 

dependen dan nilai signifikansi < 0.05 maka variabel bebas secara serentak berpengaruh 

terhadap variabel dependen. 

                             ANOVAa 

Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 

1 Regression .163 3 .054 2.264 .120b 

Residual .384 16 .024   

Total .547 19    

a. Dependent Variable: DPR 

b. Predictors: (Constant), SG, DER, ROA 

    Sumber : hasil pengolahan data SPSS versi 22.0 

 

Dari table diatas diperoleh nilai Sig 0.120 berarti sig > 0.05 maka variabel Return On Assets, 

Debt to Equity Ratio, dan Sales Growth secara simultan tidak berpengaruh terhadap Dividend 

Payout Ratio. 

 

Uji Hipotesis Secara Parsial (Uji t) 

                        Coefficientsa 

       Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

T Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) .688 .161  4.283 .001 

ROA -1.208 1.128 -.245 -1.070 .300 

DER -.204 .092 -.502 -2.213 .042 

SG -.400 .412 -.216 -.972 .346 

a. Dependent Variable: DPR 

Sumber : hasil pengolahan data SPSS versi 22.0 

Dari tabel diatas maka dapat disimpulkan hasil Uji T sebagai berikut : 

1.) Pengujian Hipotesis Pertama (H1) 

Hipotesis pertama dalam penelitian ini adalah return on asset berpengaruh positif 

terhadap DPR, berdasarkan hasil uji T pada tabel diatas menunjukkan nilai koefisien 

regresi sebesar – 1,208 dan nilai t hitung sebesar -1,070 dan nilai signifikansi pada 

variabel ROA sebesar 0,300 , nilai tersebut menunjukkan bahwa nilai Sig > 0.05. T 

tabel menunjukkan angka 1.74588, jadi t hitung – 1,208<t tabel dan sig 0,300 > 

0,05. Jika nilai t hitung <t tabel dan sig>0.05  maka secara parsial variabel ROA 

tidak memiliki pengaruh terhadap DPR dan dapat disimpulkan Ha ditolak dan Ho 
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diterima yang artinya variabel ROA tidak memiliki pengaruh secara parsial terhadap 

DPR. 

 

2.) Pengujian Hipotesis Kedua (H2) 

Hipotesis kedua dalam penelitian ini adalah DER berpengaruh negatif terhadap 

DPR, berdasarkan hasil uji T pada tabel diatas menunjukkan bahwa nilai koefisien 

regresi sebesar – 0,204 dan nilai t hitung sebesar -2,213 dan nilai signifikansi pada 

variabel DER sebesar 0,042 , nilai tersebut menunjukkan bahwa nilai Sig < 0.05. T 

tabel menunjukkan angka 1.74588, jadi t hitung 2,213>t tabel 1.74588 dan sig 

0,042< 0,05. Jika nilai t hitung > t tabel dan sig > 0.05 maka dapat disimpulkan Ha 

diterima yang artinya variabel DER memiliki pengaruh negatif terhadap DPR. 

3.) Pengujian Hipotesis Ketiga (H3) 

Hipotesis kedua dalam penelitian ini adalah sales growth yang berpengaruh positif 

terhadap DPR, berdasarkan hasil uji T pada tabel diatas menunjukkan bahwa nilai 

koefisien regresi sebesar – 0,400 dan nilai t hitung sebesar -0,972 dannilai 

signifikansi pada variabel sales growth sebesar 0,346 , nilai tersebut menunjukkan 

bahwa nilai Sig > 0.05. T tabel menunjukkan angka 1.74588, jadi t hitung – 0,972<t 

tabel dan sig 0,346 > 0,05. Jika nilai t hitung < t tabel dan sig > 0.05  maka secara 

parsial variabel sales growth tidak memiliki pengaruh terhadap DPR dan dapat 

disimpulkan Ha ditolak. 

 

PEMBAHASAN 

Return On Asset terhadap Dividend Payout Ratio  

Hasil penelitian yang telah dilakukan menunjukkan bahwa return on asset tidak memiliki 

pengaruh terhadap dividend payout ratio. Hal ini dapat dilihat dari tingkat signifikansi yang 

dihasikan yaitu 0,300>0,05 dan arah koefisien yaitu –1,208 yang berarti hasil penelitian 

tersebut menunjukkan tinggi atau rendah nilai return on asset tidak berpengaruh terhadap 

dividend payout ratio perusahaan, sehingga hipotesis pertama yang diajukan ditolak. 

Dari hasil analisis diatas ini sejalan dengan penelitian yang telah dilakukan oleh Sari & 

Sudjarni (2015) yang menyebutkan bahwa ROA tidak berpengaruh terhadap dividend payout 

ratio. Hal ini dapat dijelaskan karena Perusahaan yang menghasilkan keuntungan dalam 

operasionalnya belum tentu akan menggunakan laba tersebut untuk dibagikan sebagai 

dividen, terutama perusahaan yang merencanakan untuk berinvestasi pada aset di masa 

depan.Hasil penelitian ini juga membuktikan bahwa semakin tinggi tingkat keuntungan 

perusahaan maka belum tentu tingkat pembagian dividen perusahaan juga akan semakin 

besar, sebaliknya perusahaan dengan profit yang rendah juga belum tentu tidak mampu 

membayarkan dividen, namun hasil penelitian ini bertentangan dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Puspita (2009). 

Leverage terhadap Dividend Payout Ratio  

Hasil penelitian yang telah dilakukan menunjukkan bahwa leverage memiliki berpengaruh 

negatif terhadap dividend payout ratio. Hal ini dapat dilihat dari tingkat signifikansi yang 

dihasikan yaitu 0,042<0,05 dan arah koefisien yaitu – 0,204 yang berarti hasil penelitian 
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tersebut menunjukkan nilai leverage berpengaruh negatif terhadap dividend payout ratio 

perusahaan, sehingga hipotesis kedua yang diajukan diterima. 

Hasil tersebut sejalan dengan penelitian yang telah dilakukan oleh Puspita (2009). Leverage 

berpengaruh negatif yang berarti peningkatan leverage akan menurunkan nilai kebijakan 

dividen karena leverage merupakan suatu rasio keuangan yang mengindikasikan proporsi 

hubungan (relativitas) antara hutang dan ekuitas yang digunakan untuk membiayai aset 

perusahaan.Oleh karena itu perusahaan dengan nilai leverage yang rendah akan cenderung 

membayar dividen besar karena tidak memiliki beban bunga sehingga keuntungannya dapat 

digunakan untuk meningkatkan kesejahteraan pemegang saham dan sebaliknya semakin 

besar nilai leverage yang digunakan untuk struktur modal suatu perusahaan, maka akan 

semakin besar pula kewajibannya untuk membayar hutang, sehingga peningkatan hutang 

akan mempengaruhi besar kecilnya laba  yang tersedia bagi para pemegang saham termasuk 

dividend yang akan diterima, karena bagi perusahaan pembayaran kewajiban tersebut lebih 

diutamakan daripada pembagian dividen jadi jika beban hutang semakin tinggi menyebabkan 

kemampuan perusahaan untuk membayar dividen semakin rendah ,maka leverage memiliki 

pengaruh negatif terhadap dividend payout ratio. Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan 

yang telah dilakukan oleh Lisa Marlina & Clara Danica (2009). 

Sales Growth terhadap Dividend Payout Ratio  

Hasil penelitian yang telah dilakukan menunjukkan bahwa sales growth  tidak berpengaruh 

terhadap dividend payout ratio. Hal ini dapat dilihat dari tingkat signifikansi yang dihasikan 

yaitu 0,346>0,05 dan arah koefisien yaitu – 0,400 yang berarti hasil penelitian tersebut 

menunjukkan nilai sales growth ini tidak berpengaruh terhadap dividend payout ratio 

perusahaan, sehingga hipotesis ketiga yang diajukan ditolak.  

Dari hasil analisis diatas sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Swastyastu, Yuniarta 

& Atmadja (2014). Dapat disimpulkan bahwa pertumbuhan perusahaan yang semakin tinggi 

tidak menjamin perusahaan meningkatkan pula jumlah dividen yang akan dibayarkan karena 

perusahaan dapat menggunakan dana tersebut untuk kegiatan investasi yang lebih 

menguntungkan dan semakin tinggi pertumbuhan perusahaan juga membutuhkan dana yang 

besar pula dimasa mendatang dengan demikian manajer lebih memilih untuk menahan laba 

menjadi dana internal perusahaan dibanding membagikannya sebagai deviden. Namun hasil 

penelitian ini tidak didukung oleh penelitian Laksono (2006). 

 

SIMPULAN 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui informasi kebijakan dividen yang dipengaruhi oleh 

return on asset, leverage, dan sales growth. Penelitian ini menggunakan 4 variabel yaitu 

return on asset, leverage, dan sales growth sebagai variabel independen, sedangkan 

kebijakan dividen sebagai variabel dependen. Analisis menggunakan regresi linier berganda 

dan menggunakan program Statistical Package for the social (SPSS) 22. Data sampel yang 

digunakan sebanyak 4 perusahaan sub sektor food and beverages yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia selama tahun 2011 – 2015. Berdasarkan hasil pengujian dan pembahasan 

yang telah dijelaskan pada bab sebelumnya, maka dapat diambil kesimpulan sebagai berikut : 

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis pertama (H1) diketahui bahwa variabel return on Asset 

tidak terbukti memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan dividen, hal ini dapat 

dilihat dari hasil analisis pada nilai signifikansi variabel ROA sebesar 0,300 yang lebih besar 

dari tingkat toleransi kesalahan yaitu α = 0,05 sedangkan nilai koefisien regresi sebesar – 
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1,208 dan nilai t hitung sebesar -1,070. Maka dapat disimpulkan bahwa Return on Asset tidak 

berpengaruh terhadap kebijakan dividen.. 

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis kedua (H2) diketahui bahwa variabel leverage 

perusahaan terbukti berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen dengan arah negatif, 

hal ini dapat dibuktikan dari hasil analisis pada nilai signifikansi variabel leverage sebesar 

0,042 yang lebih kecil dari tingkat toleransi kesalahan yaitu α = 0,05 sedangkan nilai 

koefisien regresi sebesar – 0,204 dan nilai t hitung sebesar -2,213. Maka dapat disimpulkan 

bahwa leverage berpengaruh negatif signifikan terhadap kebijakan dividen. 

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis ketiga (H3) diketahui bahwa variabel sales growth 

perusahaan terbukti tidak berpengaruh  terhadap kebijakan dividen, hal ini dapat dilihat dari 

hasil analisis pada nilai signifikansi variabel sales growth sebesar 0,346 yang lebih besar dari 

tingkat toleransi kesalahan yaitu α = 0,05 sedangkan nilai koefisien regresi sebesar – 0,400 

dan nilai t hitung sebesar -0,972. Maka dapat disimpulkan bahwa sales growth tidak 

berpengaruh terhadap kebijakan dividen. 

Berdasarkan hasil pengujian signifikansi simultan (Uji F), menunjukkan bahwa return on 

asset, leverage,  dan sales growth secara simultan tidak berpengaruh terhadap kebijakan 

dividen. Hal ini dapat dilihat dari nilai Sig sebesar 0,120 berarti sig > 0.05 yang berarti bahwa 

tidak terdapat pengaruh secara bersama – sama terhadap pembayaran kebijakan dividen 

perusahaan atau dapat diproksikan dengan dividend payout ratio (DPR). 

 

SARAN 

Adapun saran yang dapat peneliti ajukan, yaitu sebagai berikut : Bagi pihak investor , untuk 

dapat dijadikan bahan pertimbangan  sebagai saran sebelum memutuskan untuk melakukan 

investasi agar menganalisa lebih cermat dan memperhatikan kinerja perusahaan terutama 

memperhatikan leverage (debt to equity ratio) sebab leverage memiliki pengaruh dalam 

penelitian ini yang dapat mempengaruhi pembagian dividen perusahaan kepada para 

pemegang saham. Bagi para peneliti selanjutnya, melihat dari nilai adjusted R square yang 

variabel independennya yaitu return on asset, leverage, dan sales growth yang hanya 

berpengaruh sebesar 16,6% saja terhadap variabel dependen dalam penelitian ini maka berarti 

masih ada 83.4%  variabel lain yang mempengaruhi kebijakan dividen. Untuk itu kepada 

peneliti selanjutnya disarankan untuk menambah variabel yang erat kaitannya dengan 

kebijakan dividen, juga agar menambah rentang waktu tahun penelitian untuk dapat lebih 

melihat perilaku perusahaan terkait tingkat kebijakan dividennya dan juga dapat lebih 

memperluas sampel yang mencakup industri – industri lainnya selain industri manufaktur. 

Sedangkan Bagi perusahaan, hasil penelitian ini dapat dijadikan pertimbangan dalam 

menentukan kebijakan dividen agar dapat mencapai kebijakan dividen yang baik dalam suatu 

perusahaan maka harus mempertimbangkan antara laba yang akan dibagikan sebagai dividen 

dengan pertumbuhan masa depan perusahaan sehingga dapat memaksimalkan harga saham 

yang akan berdampak pada ketertarikan para investor untuk menanamkan modalnya dan 

sekaligus tidak kekurangan sumber dana internal untuk pertumbuhan perusahaan. 
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