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Abstrak

Penelitian ini dilakukan untuk menguiji pengaruh variabel Return On Assets, Debt to Equity Ratio
dan Assets Growth terhadap Kebijakan Dividen pada perusahaan Indeks LQ45di Bursa Efek
Indonesia tahun 2013-2016. Populasi dalam penelitianini. perusahaan |ndeksL Q45yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2016. Data diperoleh dari laporan keuangan perusahaan yang
dipublikasikan. Diperoleh jumlah sampel sebanyak 64 perusahaan. Teknik analisis yang
digunakan adalah regresi linier berganda dan uji hipotesis menggunakan uji F serta uji t statistik
dengan tingkat kepercayaan 5%. Hasil penelitian menunjukan bahwa Return On Assets, Debt to
Equity Ratio dan Assets Growth secara simultan berpengaruh terhadap kebijakan dividen.
Koefisien determinad (R2) dalam penelitian ini sebesar 0.291 yang artinya 29.1% kebijakan
Dividen dapat dijelaskan oleh varians Return.On Assets, Debt to Equity Ratio dan Assets Growth
dan sisanya sebesar 70.9% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak digunakan dalam penelitian
ini. Kemudian secara parsial, variabel Return On Assetsdan Assets Growth yang berpengaruh
terhadap Kebijakan Dividen.

Kata kunci : Return On Assets, Debt to Equity Ratio, Assets Growth, K ebijakan
Dividen
Financing), maupun dari luar perusahaan
Pendahuluan (External Financing).Tujuan utama
Perkembangan ekonomi yang semakin investor daam berinvestass  adalah

meningkat serta adanya persaingan antar
perusahaan yang ketat mendorong manajer
untuk dapat bertindak efisien dan efektif
dalam mengelola perusahaan. Untuk dapat
terus menjalankan usaha, setiap perusahaan
membutuhkan dana. Dana dapat diperoleh
baik dari daam perusahaan (Internal

memperoleh pendapatan (return) berupa
dividend yield atau capital gain. Capital
gain merupakan keuntungan moda yang
diperoleh dari selish antara harga beli dan
harga jual saham. Besarnya jumlah dividen

yang dibagikan tergantung pada besarnya
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laba yang diperoleh dan kebijakan dividen
yang ditetapkan oleh perusahaan.

Kehijakan dividen merupakan keputusan
apakah laba yang diperoleh perusahaan
akan dibagikan kepada pemegang saham
sebagal dividen atau akan ditahan dalam
bentuk laba ditahan guna pembiayaan
investass di masa yang akan datang.
Perusahaan dalam menetapkan kebijakan
dividen harus memperhatikan faktor-faktor
yang berpengaruh terhadap kebijakan
dividen. Penetapan kebijakan dividen
sangat penting karena berkaitan dengan
kesgjahteraan pemegang saham..«Dalam
menentukan kebijakan dividen tidaklah
mudah karena dapat mempengaruhi kinerja
perusahaan, nila perusahaan dan harga
saham perusahaan.

Penelitian  terkait ~ faktor-faktor  yang
mempengaruhi kebijakan dividen sudah
dilakukan pada peneliti sebelumnya, namun
menunjukan hasil yang tidak konsisten.
Hasil Penelitian yang dilakukan oleh
Waseso & Rini (2015) dan Liza (2013)
menyatakan bahwa Return On  Assets
berpengaruh signifikan positif terhadap
kebijakan dividen. Namun pada penelitian
yang dilakukan oleh Rasyina (2014)
menemukan bahwa Return On Assets tidak
berpengaruh signifikan terhadap kebijakan
dividen. Pengelola asset yang optimal
berdampak baik terhadap kebijakan dividen
yang ditetapkan oleh perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Anggun
Putri (2015) dan Liza (2013) menyatakan
bahwa Debt To Equity Ratio berpengaruh

Dalam menentukan Kkebijakan dividen
tidaklah mudah karena dapat
mempengaruhi  kinerja perusahaan, nila
perusahaan dan harga saham perusahaan.
Kebijakan dividen perusahaan tergambar
pada Dividend Payout Ratio (DPR)
perusahaan tersebut, yaitu persentase laba
yang dibagikan dalam bentuk dividen kas,
artinya besaran DPR akan mempengaruhi
keputusan investasi para pemegang saham
dan di sis lain berpengaruh pada kondis
keuangan perusahaan dalam Tyas (2015).

Oleh karena itu, dalan menentukan
kebijakan  dividen perusshaan perlu
mempertimbangkan beberapa faktor yang
mempengaruhinya sehingga dapat

memaksimalkan nilai perusahaan.

signifikan positif  terhadap  kebijakan
dividen. Namun pada penelitian yang
dilakukan oleh Rasyina (2014) Debt To
Equity Ratio tidak berpengaruh sigifikan
terhadap kebijakan dividen. Pengelola
hutang yang optimal berdampak baik
terhadap kebijakan dividen yang ditetapkan
oleh perusahaan. Penelitian yang dilakukan
oleh Liza (2013), Ikhsan (2014)
menemukan bahwa Assets  Growth
berpengaruh signifikan negatif terhadap
kebijakan dividen. Namun pada peelitian
yang dilakukan oleh Made (2014) dan
Febrian & Waseso (2014) Assets Growth
tidak berpengaruh signifikan terhadap
kebijakan dividen.Berdasarkan masalah
diatas, maka penulis tertarik untuk

mel akukan penelitian
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“Pengaruh Return On Assets, Debt To
Equity Ratio dan Assets Growth
Terhadap Kebijakan Dividen (Studi
Empiris pada Emiten Pembentuk Indeks
LQ45 Yang Terdaftar di BElI Periode
Tahun 2013-2016)”.

Tinjauan Pustaka

K ebijakan Dividen

Kebijakan dividen (dividend policy) adalah
keputusan apakah laba yang diperoleh akan
dibagikan perusahaan guna

pembiayaan investas dimasa datang:
Kebijakan deviden
penempatan laba (Weston dan Copeland
1996:97) dalam Febru (2015).

menentukan

Return On Assets

Return On  Asset | (ROA) merupakan
rasio profitabilitas antara pendapatan bersih
sesudah pajak terhadap total asset:

Assets Growth

Growth adalah pertumbuhan asset
perusahaan dimana asset merupakan aktiva
yang digunakan untuk aktivitas operasional
perusahaan. Semakin besar asset maka
diharapkan semakin besar pula hasil
operasional yang dihasilkan oleh suatu

perusahaan.

Debt To Equity Ratio

Menurut Kasmir (2014:113)
menyatakan bahwa ‘Debt to equity
ratio(raso solvabilitas) merupakan rasio
yang digunakan  untuk  mengukur
kemampuan perusahaan untuk membayar
seluruh kewgjibannya, baik jangka pendek
maupun jangka panjang apabila perusahaan
dibubarkan(likuidasi).

Hipotesis Penelitian

Berdasarkan perumusan masalah dan
kerangka penelitian, hipotess daam
penelitian ini\ dapat dirumuskan sebagai
berikut:

“Return On Assets berpengaruh positif
terhadap Kebijakan Dividen, Debt to Equity
Ratio  berpengaruh  positif  terhadap
Kebijakan Dividen dan Assets Growth
berpengaruh negatif terhadap Kebijakan

Dividen”.

Metode Pendlitian

Populasi dan Sampsd

Populasi penditian ini adalah perusahaan
Indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2013-2016. Metode
pengambilan sampel dengan menggunakan
teknik  purposve samplingberdasarkan
kriteria-kriteria tertentu, yaitu sebagal
berikut:

a. Perusahaan yang terdaftar di Indeks LQ45

Bursa Efek Indonesia pada periode 2013-
2016.
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Perusahaan Emiten yang memiliki data
raso keuangan yang berkaitan dengan
pengukuran variabel yang diperlukan dan
mempunyal data keuangan lengkap, yaitu
laporan keuangan audit per 31 Desember
yang dapat diandalkan kebenarannyapada
tahun 2013-2016.

c. Perusahaan tersebut membagikan dividen
setiap periode pengamatan, yaitu periode
2013-2016.

Tabel Kriteria Pemilihan Sampel

No Keterangan Jumlah

1 | Perusahaan yang tergabung 45
dalam Indeks L Q45

2 | Perusshaan  yang  tidak | (20)
konsisten bergabung /dalam
Indeks LQ45 pada/ periode
2013-2016

3 | Perusshaan = yang  tidak 2
membagikan dividen kas
secara berturut- turut pada
periode 2013-2016

4 | Perusahaan yang data (7
keuangan tidak lengkap

5 | Jumlah perusahaan “yang | (16)
memenuhi  kriteria  untuk
dijadikan sampel penelitian

6 | Jumlah tahun pengamatan (4

7 | Jumlah Unit Analisis 64

Sumber: www.idx.co.id, Peneliti(2017)

Berdasarkan populas pada perusahaan
yang tercatat di Indeks LQ45 periode 2013-
2016 yang berjumlah 64 perusahaan,
didapatkan sampel 16 perusahaan yang

sesual dengan kriteria-kriteria diatas.

Jenis Data
Jenis data yang digunakan dalam pendlitian
ini adalah data sekunder yaitu berupa data

yang beris laporan keuangan tahunan

(annual report) serta melihat ringkasan
kinerja keuangan seluruh perusahaan yang
terdaftar di  BEI dengan periode
pengamatan tahun 2013-2016.

Sumber Data

Sumber data yang digunakan dalam
penelitian ini bersumber dari laporan
keuangan tahunan yang telah di audit dan
ringkasan  kerja  laporan  keuangan
perusahaan pada tahun 2013-2016 yang
terdaftar di BEI yang dipublikasikan dan
dapat diperoleh dengan mengakses situs
resmi Bursa Efek Indonesia (BEI), yaitu

www.idx:co.id

Teknik Analisis Data

Dalam melakukan analisis dan uji hipotesis,
prosedur yang dilakukan dalam penelitian
ini akan dibantu dengan menggunakan
program komputer yaitu Microsoft Excel
2011 dan IBM SPSS (Satistical Product
and Service Solution) for Mac version 21.
Teknik analisis data yang digunakan dalam
penelitian ini dilakukan dengan
menggunakan analisis regres  linier

berganda (Multiple Regression Analysis).

Definis Operasional
Dalam penelitian ini menggunakan definis
operasional sebagai berikut:

Variabel Dependen (Variabel Terikat)
Variabel dependen dalam penelitian ini
adalah  Kebijakan  Dividen  dengan
pengukuran menggunakan Dividend Payout
Ratio (DPR). Dividend Payout Ratio

mengukur bersarnya proporsi dividen yang
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dibagikan terhadap pendapatan bersih
perusahaan. Dividend Payout

Dividen Per Lembar Saham
Laba Bersih Per Lembar Saham

DPR=

Variabel Independen (Variabel Bebas)
1) Return On Assets (X1)

Return  OnAssetsmerupakan rasio
atau perbandingan antara imbalan

bersh dengan total assetnya. Return

OnAssetsdinyatakan dalam  satuan

Variabel Independen (Variabel Bebas)

Pengukuran variabel — variabel

independen menggunakan pengukuran

sebagal berikut:

1) Return On Assets(ROA), dengan
rumus sebagai berikut:

Laba Bersih Setelah Pajak
Total Assets
2) Debt to Equity Ratio (DER) yang

diukur dengan menggunakan

ROA =

dengan rumus sebagai berikut :

desimal dengan skalarasio. DER= Total Utang
2) Debt to Equity Ratio (X») Total Ekuitas

Debt to Equity Ratio merupakan ol & Growth, dengan

rasio atau perbandingan.antara total menggunakan  rumus - sebagal

utang dengan modal gendiri (equity). Bt

Debt to Equity /Ratio dinyatakan = %

dalam satuan kali/dengan skalarasio.
3) Assets Growth (X3)

Assets Growth | yaitu rasio yang AnalisisRegresi Liniear Berganda
digunakan untuk mengetahui Metode analisis yang digunakan untuk
peningkatan pertumbuhan.total asset menguji hipotesis adalah analisis regres
dari tahun ke tahun. Ratio dinyatakan linear berganda. Analisis regresi digunakan
dalam satuan desimal dengan skala untuk melakukan analisa terhadap variabel
rasio. independen yaitu ROA, DER, dan Assets
GrowthModel Regress berganda yang
digunakan untuk menguiji hipotesis adalah:

Y=a+ b]_X1+b2X2+b3X3+e

Pengukuran Variabel
Pengukuran variabel dalam pendlitian ini

dikelompokkan sebagai berikut: Keterangan :
Variabel Dependen (Variabel Terikat) Y = Kebijakan Dividen
Variabel dependen pada penelitian ini a = Konstanta
adalah Kebijakan Dividen yang diukur b —b; =Koefisien Regres
dengan menggunakan Dividend Payout X1 = Return OnAssets
Ratio (DPR). X2 = Debt To Equity Ratio
DPR= Dividen Per Lembar Saham X3 = Assets Growth
Laba Bersih Per Lembar Saham e = Error term (residual)
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Has| dan Pembahasan

Statistik Deskriptif

Berdasarkan hasil pengolahan data dengan
bantuan SPSS (Satistical Product and

Service Solution) versi 21 diperoleh hasil
perhitungan sebagai berikut:

Tabel Statistik Deskriptif
Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Sd. Deviation
DPR 64 .041 .999 40633 .204470
ROA 64 .016 .715 11615 .106443
DER 64 130 5.280 1.06500 1.016791
ASSETSGROWTH 64 -.375 .908 .15589 .187096

Vaid N (listwise) 64
Sumber Data: Output SPSS 21, data diolah

Berdasarkan tabel diatas, hasil _statistik Variabel ~Assets Growth  digunakan

deskriptif diketahui bahwa jumlah sampel
perusahaan (N) ada 64 perusahaan, dengan
waktu pengamatan selama 4 tahun. Dari 64
sampel perusahaanuntuk tahun 2013-2016
diperoleh nilai ratarata rasio Dividend
Payout Ratio (DPR) sebesar 0.40633. Nilai
DPR terendah sebesar 0.041 dan nilai DPR
tertinggi sebesar 0.999. Sedangkan standar
deviasi DPR sebesar 0.204470.

Variabel Return  OnAssets (ROA)
menunjukkan ratarata ROA  sebesar
0.11615. Nilai ROA terendah sebesar 0.016
dan nilai ROE tertinggi sebesar 0.715.
Sedangkan, standar devias ROA sebesar
0.106443.

Variabel Debt to Equity Ratio (DER)
menunjukkan Ratarata DER sebesar
1.06500.Nilai  DER terendah sebesar
0,130dan nilai DER tertinggi sebesar 5,280.
Sedangkan, standar devias DER sebesar
1.106791.

menunjukkan Ratarata Assets Growth
sebesar 0.15589. Nilai Assets Growth
terendah sebesar -.375dan nilai Assets
Growth tertinggi sebesar 0.908. Sedangkan,
standar deviasi Assets Growth sebesar
0.187096.

Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji
apakah dalam model regresi, variabel
pengganggu aau residual memiliki
distribusi normal. Uji normalitas dilakukan
dengan dua cara, yaitu dengan analisis
grafik dan analisis statistik.

Analisis Grafik

Analisis grafik dapat dilihat dengan melihat
grafik secara histogram ataupun dengan
melihat secara Normal P-P  Plot of
Regreson Sandardized Residual. Uji
normalitas yang pertama dengan melihat
grafik secara Normal P-P Plot of Regresion

Sandardized Residual. Dasar pengambilan
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keputusan memenuhi normalitas atau tidak
adalah jika data menyebar di sekitar garis
diagona dan mengikuti arah garis diagonal
atau grafik histogramnya menunjukkan pola

distribuss normal, maka model regres

memenuhi asumsi normalitas (Ghozali
2011:163).
Hasil pengujian normalitas

dengangrafikadal ah sebagai berikut :

Neormmal P-P Plet of Regreesion Standardized Reeidual
Depardent Warlable: DFR

I

EE

Expactad Cum Prab

5 I'_F

Cbserved Cum Prab

Sumber Data: Output SPPS 21, data diolah

Gambar Hasil Uji Nor malitas

Dengan melihat gambar, terlihat titik-titik
menyebar di sekitar garis diagonal, serta
penyebarannya mengikuti “arah garis

diagonal. Dari gambar ini menunjukkan

b.

Andlisis Statistik
Uji statistik‘yang dilakukan adalah dengan
uji statistik Kolmogorov-Smirnov (K-S)

dengan hipotesis:

bahwa model regresi dengan variabel 1. Jka nila asymp. S9g > 0.05 maka
dependen  Kebijakan Dividen  layak distribusi data adalah normal.
digunakan karena memenuhi  asumsi 2. Jka nila asymp. Sg < 0.05 maka
normalitas. distribusi datatidak normal.
Hasil pengujian normalitas dengan uji
statistik adalah sebagai berikut:
Tabel Hasll Uji Normalitas dengan One Sample K -S test
Unstandardize  Kesimpulan
d Residual
Kolmoforov-SmirnovZ  0.586
Asymp.Sig.(2-tailed) 0.882 Berdistribusi Normal
Sumber Data :Output SPSS 21, Data diolah
7
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Berdasarkan hasil uji normalitas pada tabel
menunjukan bahwa data berdistribus
normal. Dibuktikan dengan hasil Uji K-S
yang menunjukkan nilai terlihat Asymp.
Sg. (2-tailed) 0.882> 0.05, maka Ho
ditolak dan Ha diterima.

Uji Multikolinieritas

Uji  Multikonieritas  bertujuan  untuk
menguji apakah model regresi ditemukan
adanya korelass antar variabel bebas
(independen). Untuk mengetahui  apakah
terjadi multikolinieritas dapat dilihat dari
nila Torelance dan Variance Inflation
Factor (VIF). Suatu model regres
dikatakan bebas dari /multikolinieritas
adalah apabila nilai tolérance diatas 0.10
dan VIF dibawah 10.

Tabel Hasil Uji Multikolinieritas

Coefficients®
Collinearity
Satistics
Model Tolerance . VIF
(Congtant)
ROA .984 1.016
1DER .969 1.032
ASSETS
GROWTH .956 1.046

a. Dependent Variable: DPR
Sumber Data: Output SPSS 21, data diolah

Hasil Uji Multikalinieritas pada tabel
diatasiterlihat bahwa hasil nilai tolerance
masing-masing variabel independen berada
diatas 0.10 (yaitu antara 0.956 — 0.984),
sedangkan nilai VIF berada di bawah 10
(yaitu antara 1.016 — 1.046). Maka dapat

dismpulkan bahwa persamaan model

regress yang dilakukan tidak terjadi

multikoliniearitas.

Uji Autokorelas

Uji Autokorelas bertujuan untuk menguji
apakah dalam suatu model regres linier ada
korelas antara kesalahan pengganggu pada
periode t dengan kesalahan pengganggu
pada periode  sebelumnya Untuk
mengetahui adanya korelasi digunakan uji

Durbin Watson.

Tabel Hasl Uji Autokorélasi
Model Summary”

Model Durbin-Watson

1 1.779

a. Predictors. (Constant),

GROWTH ASSETS DER, ROA

b. Dependent Variable: DPR

Sumber Data: Output SPSS 21, data
diolah

Tabel Durbin-Watson

K=3

N dL du
64 | 1.4990 | 1.6946
Sumber Data: Tabe Durbin-Watson

Diketahui: DW =1.779
dL =1.4990
du =1.6946
4-dU =4-1.6946
=2.3054

Karena nilai Durbin Watson tersebut
berada diantara dU dan 4 — dU (4 — 1.6946
= 2.3054), yaitu dU < DW < 4-dU atau
1.6946< 1.779< 23054 maka dapat
dismpulkan bahwa tidak terdapat gejaa
autokorelas positif maupun negatif dalam

model regresi.
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Uji Heter oskedastisitas

Uji Heterokedastisitas bertujuan menguji
apakah dalam model regresi terjadi
ketidaksamaan variance dari residual satu
pengamatan ke pengamatan yang lain.
Pengujian dilakukan dengan Uji Glejser
yaitu meregresi setiap variabel independen
dengan absolute residual sebagai variabel

Uji ini dilakukan untuk meregresi nilai
absolute residua terhadap  variabel
independen. Tingkat kepercayaan sebesar
5% menjadi dasar penentu ada atau
tidaknya heteroskedastisitas. Jika nilai
signifikansi lebih besar dari 5%, maka tidak
terjadi gejaa heteroskedastisitas. Berikut
adalah hasil penujian yang diperoleh:

dependen.
Tabel Hasll Pengujian Heter oskedastisitas
Coefficients®
M odel Sig Kesmpulan
ROA 0.360 Tidak tejadi Heteroskedastisitas
DER 0.299 Tidak tejadi Heteroskedastisitas
ASSETSGROWTH 0.685 Tidak tejadi Heteroskedastisitas
Dependent Variable: ABS RES
Sumber Data: Output SPSS 21, data diolah
Berdasarkan hasil uji Glgser yang telah Uji Hipotesis

dilakukan dapat dimaknai bahwa tidak ada
satu variabel independen yang.-secara
signifikan mempengaruhi variabel
dependen  (nila  Absolute  Residual
(ABS_RES). Semua nilai signifikansi- dari
setigp variabel independen diatas tingkat
kepercayaan 5%.

Oleh sebab itu, model regresi ini tidak
mengandung gejala heteroskedastisitas.

Uji Simultan (Uji F)

Uji..simultan atau Uji F menunjukkan
apakah semua variabel independen yang
dimasukkan dalam model yaitu Return
OnAssets (ROA), Debt to Equity Ratio
(DER) dan Assets Growth mempunyai
pengaruh secara bersama-sama terhadap
variabel dependen yaitu Kebijakan Dividen
(DPR). Berikut adalah hasil uji simultan
yang dilakukan:
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Tabel Uji Simultan (Uji F)

ANOVA?
Model Sum of df Mean F Sig.
Squares Square
1 Regression .855 3 .285 9.611 .000°
Residual 1.779 60 .030
Tota 2.634 63

a. Dependent Variable: DPR
b. Predictors: (Constant), ASSETS GROWTH, ROA, DER
Sumber Data: Output SPSS 21, data diolah

Berdasarkan hasil uji simultan (Uji F)

K oefisien Determinasi (R?)

menunjukan bahwa nilai F sebesar 9.611
dengan tingkat signifikans sebesar 0.000.
Karena tingkat signifikansi 0.000< 0.05
maka dapat dissmpulkan bahwa Return
OnAssets, Debt to Equity Ratio‘dan Assets
Growth secara simultan  berpengaruh
terhadap Kebijakan Dividen.

Koefisiensi determinasi (R?) berguna untuk
mengukur seberapa besar peranan variabel
independen  secara  Simultan  dapat
menjelaskan varians yang terjadi pada
variabel
determinasi  adalah antara nol dan satu
(O<R<1). Semakin  besar

determinasinya = maka semakin  besar

dependen.  Nilai  Kkoefisien

koefisien
variabel independennya dan menjelaskan

variabel

Besarnya nilai koefisien determinasi dapat

varians  dari dependennya.

dilihat. padatabel berikut:

Tabel Hasll Koefisien Determinas (R?)

Model Summary”
Model R R Sguare Adjusted R Sguare
1 570° 325 291

a. Predictors: (Constant), ASSETS GROWTH, DER, ROA
b. Dependent Variable: DPR
Sumber Data: Output SPSS 21, yang diolah

Berdasarkan tabel diatas, koefisien
determinas  yang digunakan adalah
adjusted R* yaitu sebesar 0.291. Artinya
bahwa Return OnAssets, Debt to Equity
Ratio dan Assets Growth yang dimasukkan
dalam model hanya mampu menjelaskan
variand dari Kebijakan Dividen sebesar
0.291 atau 29.1% dan sisanya sebesar
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Uji Parsial (Uji t)

Uji parsia atau uji t menunjukkan seberapa
jauh pengaruh satu variabel independen
secara individual akan menerangkan variasi

variabel dependen.

Tabel Uji Parsial (Uji t)

Coefficients®
Model Unstandardized Sandardized t Sg.
Coefficients Coefficients
B Sd. Error Beta
(Congtant) . .422 .043 9.099 .000
ROA .651 .205 .339 3.168 .002
1 DER -.024 .022 -.118 -1.097 .277
ASSETS
GROWTH -.425 119 -.389 -3.586 .001

a. Dependent Variable: DPR
Sumber Data: Output SPSS 21, data diolah

Berdasarkan table diatas, dapat disimpulkan

bahwa Ha, ditolak, artinya Debt to Equity

bahwa uji hipotesis dari masing-masing Ratio tidak berpengarun  terhadap
variabel independen ' terhadap variabel Kebijakan Dividen.
dependen sebagai berikut: €. Pengaruh Assets Growth secara parsia

a  Pengaruh Return on Assetssecara parsial
terhadap Kebijakan Dividen.
Nila signifikans variabel Return. on
Assets (ROA) adadah 0.002, nilai
signifikansi tersebut lebih kecil dari 0.05
(0.002 < 0.05), ha ini menunjukkan
bahwa Ha, diterima, artinya Return on
Assets berpengaruh terhadap Kebijakan
Dividen.

b. Pengaruh Debt to Equity Ratio secara
parsial terhadap Kebijakan Dividen.
Nila signifikans variabel Debt to Equity
Ratio (DER) adadlah 0.277, nilai
signifikansi tersebut lebih besar dari 0.05
(0.277 > 0.05), ha ini menunjukkan

terhadap Kebijakan Dividen.

Nilai signifikansi variabel Assets Growth
adalah 0.001, nilai signifikans tersebut
lebih kecil dari 0.05 (0.001 < 0.05), hal ini
menunjukkan bahwa Has diterima, artinya
Assets  Growth berpengaruh  terhadap
K ebijakan Dividen.
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Implikasi Managerial

Berdasarkan hasil  penelitian  analisis
regres, maka variabel yang memiliki
pengaruh paling besar dan signifikan
terhadap Dividend Payout Ratio (DPR)
adalah Return On Assets (ROA), kemudian
variabel Assets Growth, dan yang terakhir
variabel Debt to Equity Ratio.Hasil temuan
ini menunjukkan hal-hal yang perlu
diperhatikan, baik oleh pihak managjemen
perusahaan dalam pengelolaan perusahaan,
maupun oleh para investor dalam
menentukan strategi investasi dilihat dari
sis kebijakan Dividend Payout« Ratio
adalah Return On Assets (ROA), Assets
Growth, dan Debt to Equity Ratio (DER).
Manajemen perusahaan/yang terdaftar di
BEI perlu memperhatikan beberapa faktor
yaitu kinerja profitabilitas (ROA) dengan
memanfaatkan = asset. yang | dimiliki
perusahaan  secara ' optimal untuk
mendapatkan laba, karena. semakin besar
perusahaan memperoleh laba maka DPR
akan meningkat.Assets Growth . yang
mempunyai  hasil  signifikan -~ negatif
terhadap DPR menunjukkan bahwa harus
mempertimbangkanpertumbuhan asset
perusahaan dalam menentukan kebijakan
dividen. Debt to Equity Ratio yang
mempunyai negatif tidak signifikan. Hal ini
menginformasikan bahwa DER tidak
menjadi  pertimbangan investor dalam
pengambilan investasinya.lnvestor tidak
memperhatikan  keputusan  penggunaan
utang dan moda sendiri perusahaan dalam

pembayaran dividen.

Tindakan mangjemen laba tidak dapat
dihindarkan, karena laba termasuk dalam
laporan keuangan yang dihasilkan eminten,
yang disusun berdasarkan standar akuntans
keuangan.

Para investor diharapkanberhati-hati dalam
pengambilan keputusan bisnis, tidak hanya
berfokus pada informasi laba, namun juga
mempertimbangkan informasi non
keuangan, seperti keberadaan mekanisme
internal  perusahaan. Kelebihan  dan
kekurangan perusahaan, dapat diidentifikas
kecenderungan atau pertumbuhan yang
mungkin ada, serta mengevaluas efisien
operasional dan memahami sifat dasar dan

karakteristik operasional perusahaan.

Kesmpulan

Berdasarkan hasil analisis data dan
pengujian hipotesis Return On Assets, Debt
to Equity Ratio, dan Assets Growth
terhadap. Kebijakan Dividen pada tahun
2013-2016 dapat ditarik kesimpulan
sebagai berikut:

a Hasil hipotesis pertama menyatakan

Return On Assets berpengaruh positif dan
signifikan terhadap Kebijakan Dividen
(DPR). Hal ini dikarenakan bahwa
perusahaan yang memiliki kemampuan
menghasilkan laba yang tinggi akan
cenderung memberikan sinyal positif
bahwa perusahaan akan membagikan
dividen yang lebih besar pula kepada para
pemegang saham.

Hasil hipotesis kedua menyatakan Debt to
Equity Ratio berpengaruh negatif dan
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tideak signifikan terhadap Kehijakan
Dividen (DPR).

Hal ini menginformasikan bahwa investor
tidak mempertimbangkan penggunaan
utang dan modal sendiri perusahaan
dalam keputusan investasinya, Yyaitu
dalam hal pembayaran dividen.

Hasil hipotesis ketiga menyatakan Assets
Growth  berpengaruh  negatif  dan
signifikan terhadap Kebijakan Dividen
(DPR). Ha ini menyatakan, semakin
cepat pertumbuhan perusahaan maka
semakin besar  kebutuhan dana yang
diperlukan untuk membiayai perusahaan
tersebut, sehingga  dividen  yang
dibayarkan rendah yang diperlukan untuk
membiayai perusahaan tersebut, sehingga
dividen yang dibayarkan rendah.

K eterbatasan Pendlitian

Penelitian  ini  memiliki "~ beberapa

keterbatasan diantaranya sebagai berikut :

1

Penelitian ini  hanya “menggunakan
periode sdama 4 tahun dan  hanya
mendapatka 64 sampel untuk dijadikan
objek pendlitian.

Pendlitian ini tidak dapat melihat
kenaikan dan penurunan data perusahaan,
karena perusahaan yang diteliti berbeda-
beda selama periode 2013-2016.

Variabel dalam penelitian ini hanya
menggunakan Return On Assets, Debt to
Equity Ratio, dan Assets Growth, padahal
mash banyak  faktor-faktor  yang
mempengaruhi kebijakan dividen seperti
struktur  kepeilikan, struktur  modal,

kesempatan investasi, free cash flow,

current assets dan rasio keuangan lainnya.

Saran

Berdasarkan hasil kesimpulan yang telah
diuraikan, maka dapat disampaikan beberapa
saran sebagai berikut:

a Bagi cadon investor vyang ingin
berinvestasi harus mempertimbangkan
Return On Assets dan Assets Growth
karena kedua faktor tersebut berpengaruh
terhadap kebijakan dividen perusahaan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2013-2016.

b. "Bagi peneliti sdanjutnya yang akan
melakukan penelitian dengan topik yang
sama disarankan untuk menambahkan
variabel  struktur kepemilikan, tingkat
suku bunga, free cash flow, dan lain-lain.

c. Variabel independen dalam penelitian ini
hanya menjelaskan variabel dependen
sebesar 29.1%, sehingga sisanya sebesar
70.9% dijelaskan oleh variabel lain yang
tidek digunakan dalam penelitian ini.
Penulis berharap penelitian yang akan
ditulis selanjutnya menambahkan variabel
indpenden.

d. Perusshaan yang digunakan sebagai
sampel masih terbatas pada perusahaan-
perusahaan pembentuk indeks LQ45
sehingga perlu dilakukan penelitian lebih
lanjut dengan menggunakan sampel
penelitian yang berbeda dalam waktu
pengamatan yang lebih lama sehingga
hasil yang diperoleh dapat 1ebih baik.
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