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ABSTRAK

Rosa Seftiani. 2022. Pengaruh Rasio Keuangan terhadap Kebijakan Dividen
dengan Ukuran Perusahaan sebagai Variabel Moderasi. Skripsi. Jurusan
Akuntansi Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Muhammadiyah
Makassar. Dibimbing oleh Muryani Arsal dan Asriani Hasan.

Tujuan penelitian’ dalam penelitian yaitu untuk menguji dan menganalisis
pengaruh rasio keuangan terhadap kebijakan dividen serta untuk menguiji dan
menganalisis ukuran perusahaan mampu memoderisasi hubungan antara rasio
keuangan dengan kebijakan dividen. Sampe! penelitian diambil dari data laporan
keuangan PT. Budi Starch & Sweetener. Tbk kemduian PT. Garudafood Putra
Putri Jaya. Tbk dan PT. Nippon Indosari Corpindo. Tbk yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia. Jenis data dalam penelitian ini menggunakan metode kuantitatif
yang meliputi semua data yang diperoleh dari laporan keuangan pada setiap
perusahaan manufakiur di sektor makanan dan minuman-yang terdaftar pada
Bursa Efek Indonesia. Teknik pengumpulan data yang peneliti lakukan dalam
penelitian adalah teknik dokumentasi. instrumen yang digunakan dalam
penelitian ini terdiri dari rasio profitabilitas, likuiditas, leverage, nilai pasar,
kebijakan deviden dan ukuran perusahaan. Hasil penelitian menujukkan rasio
profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan deviden, rasio
likuiditas berpengaruh signifikan terhadap kebijakan, rasio leverage tidak
berpengaruh signifikan terhadap kebijakan deviden, nilai pasar tidak berpengaruh
signifikan terhadap kebijakan deviden dan ukuran perusahaan tidak mampu
memoderisasi hubungan terhadap rasio keuangan antar kebijakan dividen.

Kata Kunci : Rasio Keurangan, Kebijakan Deviden, Ukuran Perusahaan
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ABSTRACT

Rosa Seftiani. 2022. Effect of Financial Ratios on Dividend Policy with Firm
Size as Moderating Variable. Thesis. Department of Accounting, Faculty of
Economics and Business, University of Muhammadiyah Makassar.
Supervised by Muryani Arsal and Asriani Hasan.

The research objectives in this study ere fo examine and analyze the effect of
financial ratios on dividend policy and to test and analyze firm size capable of
moderaling the relationship between financial ratios and dividend policy. The
research sample was taken from the financial report data of PT. Budi Starch &
Sweetener. Tbk then PT. Garudafood Pufra Putri Jaya. Tbk and PT. Nippon
Indosari Corpindo. Tbk listed on the Indonesia Stock Exchange. The type of dala
in this study uses quantitative methods which include all data obtained from the
financial statements of each manufacturing company in the food and beverage
sector listed on the Indonesia Stock Exchange. The data collection technigue
used by the researcher in this research is the documentation technigue. The
instruments used in this study consist of profitability ratios, liquidity, leverage,
market value, dividend policy and firm size. The results of the study show that the
ratio of profitability, liquidity, leverage and market value has no significant effect
on dividend policy and firm size is not able to moderate the relationship to
financial ratios between dividend policies.

Keywords: Financial Ratios, Dividend Policy, Firm Size
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang
Seiring berkembangnya teknologi dimasa sekarang, perusahaan pada
sektor makanan dan minuman dituntut untuk. mampu bersaing dan terus
berinovasi dalam menciptakan produk yang berkualitas dan mampu bersaing
secara global. Perkembangan dunia usaha di Indonesia saat ini mengalami
peningkatan yang sangat pesat, dimana potensi pada makanan dan
minuman di Indonesia sendiri memiliki pontensi yang sangat besar.
Pengusaha banyak bermunculan dan kebutuhan akan modal juga penting
untuk dipertimbangkan dalam mendirikan, mengembangkan, dan mengelola
usaha. Perkembangan ini menuntut modal yang memadai dalam melakukan
proses operasional suatu perusahaan maupun ekspansi yang akan dilakukan
di masa depan.
Perusahaan di sub sektor makanan dan minuman merupakan salah |

satu sekior yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang banyak diminati oleh
para investor. Berdasarkan data yang dikeluarkan oleh Badan Koordinasi

; Penanaman Modal (BKPM) selama § tahun terakhir dimulai dari (2015 -
Triwulan 1/2020) sektor manufakiur mecapai Rp1.348,9 triliun. Sektor utama

b yang paling diminati dan menjanjikan adalah industri makanan yang

investasinya sebesar Rp293,8 friliun atau setara dengan 21,7% dari total

investasi. Jumlah ini menandakan bahwa sektor makanan dan minuman akan

berkembang pesat pada setiap tahunnya. (Suwiknyo, 2020)

Di Bursa Efek Indonesia (BEI), jumlah emiten semakin banyak

sehingga banyak transaksi saham yang terjadi. Dibandingkan dengan




pengorbanan yang dilakukan uniuk memperoleh refum yang maksimal,
banyak investor berharap mendapatkan respon yang lebih tinggi. Oleh
karena itu, untuk mengetahui tingkat pengembalian investasi (Refumn),
dividen merupakan faktor- faktor yang menjadi pertimbangan investor dalam
berinvestasi di perusahaan.

Perusahaan seringkali dihadapkan pada permasalahan penentuan
kebijakan dividen dan pembayaran dividen,/ apakah manajemen akan
memutuskan untuk membagikan [abanya atau akan ditahan untuk
pembiayaan investasi di masa yang akan datang. Dividen merupakan
pembagian keuntungan perusahaan kepada investor secara proporsional
dengan jumlah saham yang dimiliki. Dividen merupakan salah satu hal yang
berpengaruh positif terhadap harga saham suatu perusahaan Kkarena
semakin banyak dividen yang anda bayarkan, maka semakin tinggi pula
harga saham yang anda peroleh dari perusahaan tersebut.

Kebijakan dividen pada dasarnya untuk menetukan porsi keuntungan
yang akan dibagikan kepada para pemegang saham dan mana yang akan
ditahan sebagai bagian dari laba ditahan. Laba ditahan merupakan sumber
pendanaan perusahaan yang digunakan untuk pembayaran dividen dan
kegiatan investasi. Semakin tinggi laba yang ditahan maka akan semakin
sedikit dividen yang dibayarkan dan sebaliknya, semakin besar dividen yang
dibagikan akan mengakibatkan kekurangan pendanaan perusahaan untuk
keperluan investasi. Indikator dalam kebijakan dividen yaitu Dividen Payout
Ratio dan Dividend Yield. Dalam penelitian ini, dividen payout ratio menjadi

indikator dalam penelitian ini dikarenakan Dividend Payout Ratio merupakan

rasio keuangan yang sering digunakan para investor untuk mengetahui hasil




dari investasi serta penggunaanya lebih sederhana dibandingkan dengan
Dividend Yield.

Namun disisi lain, perusahaan juga menginginkan dana tersebut untuk
pertumbuhan kelangsungan usaha untuk terus dapat beroperasi dan
mensejahterakan pemiliknya. Ukuran perusahaan menjadi faktor lain yang
dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Perusahaan dengan ukuran yang
besar dinilai memiliki. masa depan yang lebih baik dan lebih pasti
dibandingkan perusahaan kecil. Perusahaan yang besar akan lebih mudah di
akses oleh pemegang saham. Mudahnya akses informasi dan jumlah
kekayaan perusahaan yang lebih besar dapat memberikan nilai positif bagi
pemegang saham karena masa depannya dianggap lebih stabil dan aman
untuk menginvestasikan dananya.

Perusahaan dengan ukuran besar dinilai memiliki kontrol yang lebih
baik terhadap kondisi pasar, sehingga mereka mampu menghadapi
persaingan ekonomi dan perusahaan dengan ukuran besar mempunyai lebih
banyak sumberdaya yang dapat digunakan unfuk meningkatkan nilai
perusahaan karana memiliki akses yang lebih baik terhadap sumber-sumber
informasi eksternal dibandingkan dengan perusahaan kecil (Yunita, 2015).

Peningkatan persaingan bisnis di Indonesia, membuat setiap
perusahaan berlomba-lomba dalam berinovasi dan menentukan strategi
bisnis (Prapaska, 2013). Perusahaan manufaktur merupakan salah satu jenis
perusahaan yang ada di Indonesia, perusahaan maufakiur merupakan
perusahaan yang melakukan proses pengolahan bahan mentah menjadi

barang jadi, sehingga siap untuk di konsumsi masyarakat (Kusumadilaga,

2010). Perusahaan manufaktur merupakan perusahaan yang berkaitan




langsung dengan kehidupan masyarakat sehingga perusahaan manufaktur
ini semakin banyak berkembang di Indonesia

Penelitian ini akan membahas faktor finansial yang diukur sebagai
unsur-unsur kinerja keuangan perusahaan. Faktor finansial secara umum
meliputi proses pertumbuhan laba, biaya modal, profitabilitas, kebutuhan
pendanaan perusahaan, likuiditas, kemampuan meminjam, kebutuhan
pelunasan hutang, serta tingkat ekspansi aktiva (Ariyanti, 2014).

Beberapa penelitian terdzhulu telah meneliti tentang pengaruh rasio
keuangan perusahaan terhadap kebijakan deviden yang dimoderasi oleh
ukuran perusahaan. Hasil penelitian (Ulfa, Wijaya & Ubaidiilah, 2020)
menunjukkan bahwa bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap
kebijakan deviden sedangkan likuiditas, kebijakan hutang, Fee Cash Flow
tidak berpengaruh terhadap kebijakan deviden. dengan analisis mra, ukuran
perusahaan memperlemah profitabilitas, likuiditas, dan Fee Cash Flow
terhadap kebijakan deviden. Sedangkan ukuran perusahaan memperkuat
kebijakan hutang terhadap kebijakan deviden.

Penelitian (Prayogo, Wijaya, Handayani, & Maretia, 2021) menyatakan
bahwa solvabilitas memiliki pengaruh terhadap kebijakan dividen dan hasil
dari pengujian regresi moderasi menunjukkan hanya variabel profitabilitas
yang mampu mempengaruhi kebijakan dividen dengan variabe! ukuran
perusahaan sebagai pemoderasi.

Penelitian (Akbar & Fahmi, 2019) menyatakan bahwa ukuran
perusahaan berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap kebijakan
dividen, profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan

dividen, likuiditas berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap kebijakan




dividen, ukuran perusahaan berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap
nilai perusahaan, profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan, likuiditas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan, dan kebijakan dividen berpengaruh positif dan tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan.

Penelitian (Aryani dan Fitria, 2020) menunjukkan hasil penelitian
bahwa_-leverage, likuiditas “dan profitabilitas dan ukuran perusahaan
berpengaruh terhadap kebijakan dividen. Penelitian (Darmawati and Dillak,
2018) menunjukkan hasil penelitian secara simultan bahwa Current Ratio,
Debt tc Equily Ration, profitabilitas dan ukuran perusahaan berpengaruh
signifikan terhadap kebijakan dividen sedangkan secara parsial Current
Ratio, Debt to Equity berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen dan
profitabilitas, ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap kebijakan
dividen.

Begitu pentingnya kebijakan dividen terhadap banyak pihak, sehingga
berdasarkan infermasi keuangan yang diumumkan cleh perusahaan periu
diidentifikasi faktor-faktor yang dapat mempengaruhi kebijakan dividen
tersebut. Dalam penelitian ini rasio keuangan digunakan sebagai alat ukur
pengaruh terhadap kebijakan dividen. Rasio keuangan yang digunakan
seperti profitabilitas diukur dengan Return On Assef (ROA), likuiditas diukur
dengan Cash Ratio (CR), leverage diukur dengan Debf fo Equily Ratio
(DER), nilai pasar diukur dengan Price Earning Ratio (PER) serta rasio umum
lainnya yaitu ukuran perusahaan.

Berdasarkan hasil penelitian diatas, menunjukkan hasil penelitian yang

mendapatkan adanya pengaruh terhadap faktor-fakior yang telah diuraikan.




Oleh karena itu, peneliti tertarik mengenai masalah dalam pembagian
dividen, dengan metode rasio keuangan dan ukuran perusahaan sebagai alat
memoderisasi antara rasio keuangan dengan kebijakan dividen. Sehubungan
dengan hal ini maka penulis memilih judul penelitian “Pengaruh Rasio
Keuangan terhadap Kebijakan Dividen dengan Ukuran Perusahaan
sebagai Variabel Moderasi di BEI”.

B. Rumusan Masalah

Sesuai dengan latar belakang diatas, adapun masalah yang akan
nantinya dibahas dalam penelitian ini, yaitu :

f- 1. Apakah rasio profitabilitas berpengaruh terhadap kebijakan dividen
pada perusahaan sekfor industri makanan dan minuman yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia?

2. Apakah rasio likuiditas berpengaruh terhadap kebijakan dividen dividen
pada perusahaan sektor industri makanan dan minuman yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia?

3. Apaksah rasio leverage berpengaruh terhadap kebijakan dividen dividen
pada perusahaan sektor industri makanan dan minuman yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia?

4. Apakah rasio nilai pasar berpengaruh terhadap kebijakan dividen
dividen pada perusahaan sektor industri makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

5. Apakah ukuran perusahaan mampu memoderasi hubungan antara
rasio keuangan dengan kebijakan dividen dividen pada perusahaan

sektor industri makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia?




C. Tujuan Penelitian

Berdasarkan dari latar belakang dan rumusan masalah diatas, adapun

tujuan penelitian dalam penelitian yaitu:

1.

Untuk menguji dan menganalisis pengaruh rasio profitabilitas terhadap
kebijakan dividen dividen pada perusahaan sektor industri makanan
dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Untuk menguji dan: menganalisis pesngaruh rasio [ikuiditas terhadap
kebijakan dividen dividen pada perusahaan sektor industri makanan
dan minuman yang tardaftar di Bursa Efek Indcnesia.

Untuk menguji dan menganalisis pengaruh rasio leverage terhadap
kebijakan dividen dividen pada perusahaan sektor industri makanan
dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Untuk menguji dan menganalisis pengaruh rasio nilai pasar terhadap
kebijakan dividen dividen pada perusahaan sektor industri makanan
dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Untuk menguji dan menganalisis ukuran perusahaan mampu
memoderisasi hubungan antara rasio keuangan dengan kebijakan

dividen dividen pada perusahaan sekior industri makanan dan

minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.




D. Manfaat penelitian
Melalui penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat yaitu:

1. Secara akademik, maka diharapkan penelitian ini bermanfaat dan
menambah wawasan _pemikiran terhadap pengaruh rasio keuangan
untuk memoderisasi ukuran perusahaan dalam kebijakan dividen.

2. Penelitian ini diharapkan dapat memberi informasi yang bermanfaat
bagi para invesior dalam mengambil keputusan untuk membeli atau
menjual saham sehubungan dengan harapannya terhadap dividen
yang dibayarkan.

3. Sebagai peningkatan pemahaman dan menambah wawasan kepada
peneliti dalam bidang keuangan khususnya analisis rasio keuangan

dalam kaitannya dengan kebijakan dividen.




BAB Il
TINJAUAN PUSTAKA

A. Tinjauan Teori
1. Signalling Theory

Signalling Theory menjelaskan bahwa laporan keuangan yang baik
merupakan sinyal atau tanda bahwa perusahaan juga telah beroperasi
dengan baik. Sinyal yang baik akan direspon dengan baik oleh pihak lain.
Teori ini menekankan kepada pentingnya informasi yang dikeluarkan oleh
perusahaan terhadap keputusan investasi pihak di luar perusahaan
(Butarbutar, 2011 dalam Elmawati, 2014). Informasi merupakan unsur
penting bagi investor dan pelaku bisnis karena informasi pada hakekatnya
menyajikan keterangan, catatan atau gambaran baik untuk keadaan masa
lalu, saat ini maupun keadaan masa yang akan datang bagi kelangsungan
hidup suatu perusahaan dan bagaimana pasaran efeknya. Informasi yang
lengkap, relevan, akurat dan tepat waktu sangat diperlukan oleh investor di
pasar modal sebagai alat analisis untuk mengambil keputusan investasi.

Teari sinyal mengemukakan tentang bagaimana seharusnya sebuah
perusahaan memberikan sinyal kepada pengguna laporan keuangan. Sinyal
ini berupa informasi mengenai apa yang sudah dilakukan oleh manajemen
untuk merealisasikan keinginan pemilik. Sinyal dapat berupa promosi atau
informasi lain yang dapat menyatakan bahwa perusahaan tersebut lebih baik
daripada perusahaan lain. L.aba merupakan sinyal yang disampaikan oleh
manajer ke pasar, jlka manajer mempunyai keyakinan bahwa prospek
perusahaan baik, maka manajer ingin mengkomunikasikan kepada investor,
dimana investor diharapkan akan menangkap sinyal tersebut dan menilai

perusahaan lebih tinggi.
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Teori sinyal membahas bagaimana seharusnya sinyal-sinyal
keberhasilan atau kegagalan manajemen (Agen) disampaikan kepada pemilik
(Principal). Sinyal tersebut berupa informasi mengenai kondisi perusahaan.
Jika ingin memberikan sinyai yang posiiif berupa laporan keuangan yang baik
kepada pihak eksternal, maka perusahaan dapat memberikan informasi-
informasi mengenai rasio-rasioc keuangan. Dorongan dalam memberikan
sinyal timbul karena - adanya informasi asimetlris antara perusahaan
(manaiemen) dengan pihak luar, pihak luar dari perusahaan lebih sedikit
mengetahui informasi tentang kinerja keuangan sebenarnya, tapi akan
mendapat manfaat dari informasi itu. Signalling Theory menyatakan pilihan
strategis perusahaan terutama mengungkapkan kinerja vang positif untuk
mengungkapkan kualitas mereka, dan akan langsung mengungkapannya jika

perusahaan memandang sebagai hal menguntungkan.

. Rasic Keuangan

Rasio Keuangan bertujuan untuk menganalisa kondisi keuangan dan
menilai kinerja manajemen dalam suatu perusahaan. Laporan keuangan
merupakan suatu proses pencatatan informasi keuangan suatu perusahaan
yang digunakan untuk menggambarkan kinerja perusahaan dalam suatu
periode akuntansi. Menurut - menyatakan bahwa rasio keuangan merupakan
angka yang diperoleh dari hasil perbandingan dari satu akun laporan
keuangan dengan akun [ainnya yang mempunyai hubungan yang relevan
dan signifikan.

Menurut (Kasmir, 2017) menyatakan bahwa rasio keuangan

merupakan rasio yang digunakan untuk melihat kondisi keuangan dan kinerja

perusahaan dengan cara membandingkan angka-angka yang ada dalam
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laporan keuangan. Sedangkan menurut (Harahap 2010) bahwa rasio
keuangan adalah angka yang diperoleh dari hasil perbandingan dari satu pos
laporan keuangan dengan pos lainnya yang mempunyai hubungan yang
relevan dan signifikan (berarti). Dalam penelitian ini, rasio keuangan yang
akan digunakan yaitu :
a. Rasio Profitabilitas
Rasio  Profitabilitas —adalah =~ kemampuan perusahaan untuk
memperoleh laba dari kegiatan bisnis yang dilakukannya. Profitabilitas
mengukur tingkat keuniungan yang dihasilkan oleh perusahaan,
Profitakilitas mencakup seluruh pendapatan dan biaya yang dikeluarkan
oleh penlusahaan sebagai penggunaan asset dan pasiva dalam suatu
periode. Profitabilitas dapat digunakan sebagai informasi bagi pemegang
saham untuk melihat keuntungan yang benar-benar diterima dalam
beniuk dividen. Dalam penelitian ini, pengukuran terhadap profiiabilitas
divkur dengan refurmn on asset (ROA). ROA (Refum on Assef)
menunjukkan kemarmpuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari
aktiva yang digunakan. ROA merupakan rasio yang terpenting diantara
rasio profitabilitas yang ada.

Rumus Retum on Asset .

ROA = Laba bersih X 100%
" Total Aset 0
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b. Rasio Likuiditas

Rasio Likuiditas merupakan kemampuan perusahaan untuk melunasi
kewajiban jangka pendek. Rasio likuiditas merupakan rasio yang
menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban
(utang) jangka pendek artinya apabila perusahaan ditagih, perusahaan
akan mampu memenuhi utang fersebut terutama hutang yang sudah
jatuh tempo. Likuviditas daiam penelitian ini diukur dengan Cash Ratio
(CR). Cash Ratio merupakan salah satu ukuran dari rasio likuiditas
{liquidity. ratfo) yang merupakan kemampuan perusahaan memenuhi
kewajiban jangka pendeknya (Current Liability) melaiui sejumlah kas
(setara kas, seperti giro atau simpanan [ain di bank yang dapat ditarik
setiap saat) yang dimiliki perusahaan. Semakin finggi cash ratio
menunjukkan kemampuan kas perusahaan untuk memenuhi {(membayar)
kewajiban jangka pendeknya.
Rumus Cash Ratio :

Kas atau Setara Kas

- — D
<’ N Current Liability RS

c. Rasio Leverage
Rasio leverage merupakan kemampuan suaiu perusahaan untuk
memenuhi kewajiban jangka panjangnya dengan jatuh tempo lebih dari
setahun. Dalam penelitian ini dapat diukur dengan menggunakan debt fo
equity ratio (DER). Debt to Equity Ratio (DER) menunjukkan berapa
besar utang atau kewajiban perusahaan dibandingkan dengan modalnya.

DER mencerminkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi seluruh

kewajibannya, yang ditunjukkan dari modal yang didapatkan yang
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digunakan untuk membayar hutang. Peningkatan hutang akan
mempengaruhi besar kecilnya laba bersih yang tersedia bagi para
pemegang saham termasuk dividen yang akan diterima, karena
kewajiban tersebut lebih diprioritaskan daripada pembagian dividen. Jika
beban hutang semakin tinggi, maka kemampuan perusahaan untuk
membagi dividen akan semakin rendah.

Rumus Debf fo Equity Ratio:

DER = Total Hutang 7
. Totai Modal ¢

d. Rasio Nilai Pasar

Nilai pasar merupakan rasio yang memberikan petunjuk kepada
investor atas kinerja perusahaan di masa lalu serta prospek perusahaan
di masa yang akan datang. Nilai pasar diukur dengan Price Eamning Ratio
(PER). Menurut Tandelilin (2010) PER adalah rasio yang menunjukkan
besarnya harga setiap satu rupiah yang harus dibayarkan investor untuk
memperoleh satu rupiah earning perusahaan. PER digunakan untuk
mengetahui kesediaan investor uniuk membayar tiap rupiah lembar
saham dari laba yang dilaporkan. Price Eaming Ratio (PER) digunakan
untuk memprediksi kemampuan perusahaan dalam menghasilkan Jaba
dimasa yang akan datang.

Rumus Price Earning Ratio :

Harga Saham

PER = Earning Per Lembar Saham

3. Dividen
Setiap perusahaan akan memperoleh pendapatan (/ncome).

Pendapatan yang dihasilkan akan diinvestasikan ke dalam bentuk operating
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asset, diinvestasikan dalam bentuk sekuritas dan digunakan untuk melunasi
utang serta didistribusikan kepada pemegang saham. Pendapatan yang
didistribusikan kepada pemegang saham merupakan dividen.

Dividen adalah pembagian keuntungan yang diberikan perusahaan
dan berasal dari keuntungan yang dihasilkan perusahaan. Dividen
dinyatakan oleh resolusi dewan direksi korparasi setiap triwulan, dan
jumiahnya diumumkan atas dasar basis per lembar saham. Menurut (Pratt,
2011) bahwa dividen yaitu distribusi uang tunai, saham, atau properti kepada
para pemegang saham suatu perusahaan. Sedangkan menurut (Laopodis
2020) dividen adalah pembayaran tunai yang dilakukan perseroan kepada
para pemegang saham. Dividen tersebut mempresentasikan pemegang
saham terhadap penerimaan langsung ataupun tidak langsung atas investasi
mereka pada perusahaan.

Menurut (Warsono 2003) bahwa dividen merupakan bagian dari laba
yang tersedia bagi pemegang saham biasa (Earning Available For Common
Stockholder) yang dibagikan kepada para pemegang saham. Menurut
(Hanafi, 2004) mengemukakan bahwa dividen merupakan kompensasi yang
diterima oleh pemegang saham, disamping capital gain. Dividen ini untuk
dibagikan kepada para pemegang saham sebagai dari keuntungan dari laba

perusahaan.

. Kebijakan Dividen

Kebijakan dividen merupakan keputusan apakah laba yang diperoleh
perusahaan akan dibagikan kepada pemegang saham sebagai dividen atau

akan ditahan dalam bentuk laba ditahan yang digunakan untuk pembiayaan

investasi di masa yang akan datang. Kebijakan dividen berhubungan dengan
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penentuan besarnya dividend payout ratio, yaitu besarnya persentase laba
bersih setelah pajak yang dibagikan sebagai dividen kepada para pemegang
saham. Rasio pembayaran dividen (Dividend Payout Ratio) adalah dividen
funai tahunan yang dibagi dengan laba tahunan atau dividen per lembar
saham dibagi dengan Iaba per saham (Harahap 2010).
: Menurut (Warsono 2003) bahwa Indikator untuk mengukur kebijakan
dividen yang secara luas digunakan ada dua macam, yaitu:
a. Hasil dividen (Dividend Yield)
Dividend Yield adalah suatu rasio yang menghubungkan dividen
yang dibayar dengan harga saham biasa. Dividend Yield menyediakan

suatu ukuran komponen pengembalian total yang dihasilkan dividen,

\
\
dengan menambahkan apresiasi harga yang ada. Beberapa investor
menggunakan Dividend Yield sebagai suatu ukuran risiko dan sebagai
suatu penyaring investasi, yaitu mereka akan berusaha menginvestasikan
dananya dalam saham yang menghasilkan dividend yield yang tinggi.
b. Rasio pembayaran dividen (Dividend Payout Ratio/DFPR)
DPR merupakan rasio hasil perbandingan antara dividen dengan
l[aba yang iersedia bagi para pemegang saham biasa. DPR banyak
digunakan dalam penilaian sebagai cara pengestimasian dividen untuk
periode vyang akan datang, sedangkan kebanyakan analis
mengestimasikan pertumbuhan dengan menggunakan laba ditahan lebih
baik daripada dividen.

Dalam penelitian ini, kebijakan dividen yang akan digunakan yaitu

Dividen Payout Ratio karena Dividen Payout Ratio ini merupakan

perbandingan antara dividen yang dibayarkan dengan laba bersih yang
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didapatkan. Adapun rumus dari Dividen Payout Ratio (DPR) sebagai

berikut:

Total Dividen
Laba Bersih

Dividen Payout Ratio(DPR) = = kali

Menurut Nidar (2016) bahwa secara teori, terdapat 3 kebijakan

dividen, yaitu:

. Dividen tidak relevan dari-Modigliani dan Miller

Nilai suatu perusahaan tidak ditentukan oleh besar kecilnya DPR,
tapi ditentukan oleh laba bersih sebelum pajak (EBIT) dan kelas risiko

perusahaan. Jadi, menurutnya, dividen adalah tidak relevan.

. Teori The Bird in the Hand

Teori yang mendukung bahwa ada hubungan antara kebijakan
dividen dengan nilai perushaan anatara lain yaitu teori Gordon dan
Lintner menyatakan bahwa biaya modal sendiri perusahaan akan naik
jika DPR rendah, karena investor iebih suka menerima dividen daripada
capital gains. Menurut mereka, investor memandang dividen yield lebih

pasti dibandingkan dengan Capital Gains Yield.

. Teori perbedaan pajak

Terdapat tiga alasan yang berhubungan dengan pajak dan
berpendapat bahwa pembagian dividen yang rendah mungkin lebih
disukai oleh investor dari pada yang tinggi, yaitu:

1) Dibandingkan dengan tarif pajak penghasilan investasi, tarif pajak

penghasilan dividen lebih tinggi, yang meningkatkan kemungkinan

perusahaan menahan dan menginvestasikan kembali keuntungan
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investor dengan kekayaan bersih tinggi yang memiliki saham paling

banyak dan menerima dividen paling banyak.

2) Karena pengaruh nilai dari waktu ke waktu, tidak ada pajak

menjelaskan bahwa ukuran perusahaan dilihat dari bidang bisnis yang
sedang dioperasikan. Ukuran perusahaan dapat ditentukan berdasarkan total

penjualan, total aset, tingkat penjualan rata-rata.
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Berdasarkan pemaparan diatas dapat disimpljlkan bahwa Ukuran
Perusahaan dapat dilihat dari banyaknya jumlah aset yang dimiliki
perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan salah satu faktor yang dapat
mempengaruhi perolehan laba. Semakin besar suatu ukuran perusahaan,
biasanya akan mempunyai kekuatan tersendiri dalam menghadapi masalah-
masalah bisnis serta kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba tinggi
karena didukung oleh aset yang besar sehingga kendala perusahaan dapat
teratasi.

Menurut (Farinha 2002) bahwa adapun fakior-faktor yang
mempengaruhi ukuran perusahaan yaitu sebagai berikut 1) Penetuan struktur
modal perusahaan. 2) Keputusan dividen. 3) Keputusan investasi.
Pengukuran ukuran perusahaan diukur dengan logaritma natural (Ln) dari
rata-rata total aktiva (total asset) perusahaan. Penggunaan total aktiva
berdasarkan pertimbangan bahwa total akiiva mencerminkan ukuran
perusahaan dan diduga mempengaruhi ketetapan waktu. Berikut adalah
pengukuran ukuran perusahaan :

Firm Size = Lnx Total Assets
Keterangan:
Firm Size : Ukuran perusahaan

Ln : Logaritma natural

Ukuran Perusahaan adalah suatu ukuran atau variable yang
menggambarkan besar-kecilnya perusahaan berdasarkan beberapa

ketentuan seperti total aktiva, log size, nilai pasar, saham, total penjualan,

total pendapatan, total modal, tingkat perusahaan dan lain-lain. Adapun
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ukuran perusahaan yang biasa dipakai untuk menentukan tingkatan
perusahaan yaitu:
a. Tenaga kerja, merupakan jumiah pengawai tetap dan honorer yang
terdaftar atau bekerja di perusahaan.
b. Tingkat penjualan, merupakan volume penjualan suatu perusahaan
pada suatu periode tertentu.
c. Total utang, merupakan jumlah utang' perusahaan pada periode
tertentu.
d. Total asset, merupakan keseluruhan asset yang dimiliki perusahaan
pada saat tertentu.
Dari uraian diatas dapat disimpulkan, ukuran perusahaan sebagai faktor

untuk menentukan keputusan dividen pada setiap perusahzaan dan ukuran

perusahaan menggunakan suatu ukuran dan skala dalam menggambarkan
besar kecilnya dengan menentukan nilai pasar, total penjualan, total
pendapatan dan lai-lainnya.
B. Penelitian Terdahulu
Penelitian terdahulu digunakan sebagai dasar penslitian selanjutnya,
bagian penelitian tersebut yang dapat digunakan sebagai sumber masalah.

Adapun daftar penelitian terdahulu sebagai berikut .

Tabel 2.1
Penelitian Terdahulu
No Nama Judul Metode Hasil Penelitian
Peneliti Penelitian Penelitian

1 Rimky Mandala | Pengaruh Rasio | Kuantitatif | Hasil penelitian ini
Putra Keuangan menunjukkan bahwa
Simanjuntak, ukuran perusahaan
Ade Fatma mampu memoderasi
Lubis, Rina Bukit hubungan antara
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(2018)

rasio
terhadap
dividen

keuangan
kebijakan

Maria Ulfa,
Anggita
Langgeng
Wijaya, Moh.
Ubaidillah (2020)

Pengaruh
Profitabilitas,
Likuiditas, Kebijakan
Hutang, Fee Cash
Flow terhadap
kebijakan  Deviden
dengan Ukuran
Perusahaan sebagai
Variabel moderasi.

Kuantitatif

Hasil penelitian
menunjukkan bahwa
profitabilitas
berpengaruh
terhadap
deviden
likuiditas,
hutang,
Flow
berpengaruh
terhadap  kebijakan
deviden. Dengan
analisis MRA, ukuran
perusahaan
memperlemah
profitabilitas,
likviditas, dan Fee
Cash Flow terhadap
kebijakan  deviden.
sedangkan  ukuran
perusahaan
memperkuat
kebijakan
terhadap
deviden.

positif
kebijakan
sedangkan
kebijakan
Fee Cash
tidak

hutang
kebijakan

Samira
Anggraeini,
Krisnando (2020)

Faktor-fakior

yang mempengaruhi
Deviden Payout
Ratio

Kuantitatif

Haslil penelitiannya:

1. Retum on Assels
berpengaruh
terhadap Deviden
Payout Ratio

2. Current
berpengaruh
terhadap Deviden
Payout Ratio

3. Deb o Equily
Ratio
berpengaruh
positif  terhadap
Deviden Payout

Ratio
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Ratio

4, Sales Growth
berpengaruh
positif  terhadap

Deviden Payout
Ratio.

Sinta Cahyanti | Pengaruh rasio | Kuantitatif | Hasil analisisnya

(2018) keuangan dan menyebutkan bahwa

pertumbuhan laba profitabilitas

terhadap kebijakan berpengaruh  positif

dividen pada dan signifikan

perusahaan terhadap  kebijakan

manufaktur di BEI dividen, likuiditas
negatif dan
berpengaruh
signifikan  terhadap
kebijakan dividen,
pertumbuhan [aba
berpengaruh negatif
dan signifikan
terhadap kebijakan
dividen dan feverage
berpengaruhi negatif
dan signifikan
terhadap kebijakan
dividen.

Febriana Pengaruh rasio | Kuantitatif | Hasil pengujian
Kusumaningtyas, | keuangan dan menunjukkan bahwa
Riana R Dewi, | pertumbuhan Return. on Assefs
Yuli Chomsatu | perusahaan (ROA) berpengaruh

(2019) terhadap kebijakan positif dan signifikan

deviden terhadap Deviden

Payout Ratio (DPR),
Growth berpengaruh
negatif dan signifikan
terhadap Deviden
Payout Ratio (DPR)
sedangkan Current
Ratio (CR) dan Debt
to Equity Ratio (DER)
tidak  berpengaruh
terhadap Deviden
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Payout Ratio (DPR).
Given Pengaruh Rasio | Kuantitatif | Hasil analisis
Mokoginta, Julie | Keuangan terhadap penelitian ini
Sondakh, kebljakan  dividen menunjukkan Current
Winston Pontoh | pada  perusahaan Ration, Debt to
(2021} manufaktur  yang Equity tidak

terdaftar di  bursa berpengaruh
efek Indonesia terhadap  Dividend
Payout Ratio
sedangkan Refurn on
Equity berpengaruh
terhadap  Dividend
Payout pada

perusahaan
manufaktur yang
terdaftar di BEI tahun

2017-2018.
Enny Prayogo, | Pengaruh likuiditas, | Kuantitatif | Hasil penelitian
I Nyoman Agus | solvabilitas dan didapatkan  bahwa
Wijaya, Rini | profitabilitas secara parsial, hanya
Handayani, terhadap  kebijakan variabel solvabilitas
Stella Maretia | dividen dengan yang memiliki
(2021) ukuran perusahaan pengaruh  lerhadap
sebagai pemoderasi kebijakan dividen dan
hasil dari pengujian
regresi moderasi
menunjukkan hanya
variabel profitabilitas
yang mampu

mempengaruhi
kebijakan dividen
dengan variabel
ukuran perusahaan
sebagai pemoderasi.
Lativah ivvan | Pengaruh  current | Kuaniitatif | Berdasarkan  hasil
darmawati, vaya | ratio, debt to equity pengujian data
juliana dillak ratio, profitabilitas menunjukan bahwa
(2018) dan ukuran secara simultan
perusahaan Current Ratio, Debt
terhadap kebijakan to Equity Ratio,
dividen profitabilitas dan
ukuran perusahaan
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berpengaruh

signifikan  terhadap
kebijakan dividen.
Sedangkan secara
parsial Current Raltio
berpengaruh  positif
terhadap kebijakan
dividen, Debt fo
Equity Ratio
berpengaruh  positif
terhadap  kebijakan
dividen, profitabilitas
tidak  berpengaruh
signifikan  terhadap
kebijakan dividen dan
ukuran perusahaan
berpengaruh negatif
terhadap  kebijakan

dividen.
9 Zilvia Intan Pengaruh Kuantitatif | Hasil penelitian ini
Aryani, Astri Leverage, likuiditas, menunjukkan bahwa
Fitria profitabilitas dan leverage, likuiditas,
(2020) ukuran profitabilitas dan
Perusahaan ukuran  perusahaan
Terhadap kebijakan berpengaruh  positif
dividen terhadap kebijakan

dividen.
10 Firlana Akbar, | Pengaruh ukuran Hasil penelifian
Irham Fahmi perusahaan, menunjukkan bahwa
(2019) profitabilitas dan Ukuran perusahaan
likuiditas  terhadap berpengaruh  positif
kebijakan dividen dan tidak signifikan
dan nilai terhadap kebijakan
perusahaan  pada dividen, Profitabllitas
perusahaan berpengaruh  positif
manufaktur yang dan signifikan
terdaftar di bursa terhadap kebijakan
efek Indonesia dividen, Likuiditas

berpengaruh  positif
dan tidak signifikan
terhadap
dividen,

kebijakan
Ukuran




24

perusahaan
berpengaruh  positif
dan tidak signifikan
terhadap

nilai perusahaan,
Profitabilitas
berpengaruh  positif

dan signifikan
terhadap nilai
perusahaan,
Likuiditas
berpengaruh.  negatif
dan signifikan
terhadap nilai
perusahaan, dan

Kebijakan dividen
berpengaruh  positif
dan tidak signifikan
terhadap nilai
perusahaan.

C. Kerangka Pikir
Kerangka pikir merupakan model berupa konsep atau gambaran yang
berbetuk diagram atau skema yang menghubungkan antar variabel bebas

dan terikat. Kerangka pikir ditunjukkan sebagai berikut .

Profitabilitas (X1}

Likuiditas {X2)

Kebijakan Dividen {Y)

Leverage (X3)

Nilal Pasar (X4)

Ukuran Pertsahaan
{variabel Moderasi}

Gambar 2.1. Kerangka Pikir
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Berdasarkan kerangka pikir penelitian di atas, dapat disimpulkan bahwa
penelitian ini menggunakan empat variabel Independen (variabel bebas) dan
satu variabel dependen (variabel terikat). Variabel independen dalam penelitian
ini terdiri dari rasio prfitabilitas, likuiditas, leverage dan nilai pasar kemudian
variabel dependen dalam penelitian ini adalah kebijakan deviden. Sedangkan
variabel moderation adalah ukuran perusahaan. Dalam penelitian ini, peneliti
menggunakan metode analisis regresi data panel untuk mengetahui pengaruh
variabel independen (variabel bebas) terhadap variabel dependen (variabel
terikat) secara parsial.

D. Hipotesis

Menurut Sugiyono (2017) hipotesis merupakan jawaban atau dugaan
sementara pada rumusan masalah. Karena masih dikatakan sementara,
maka perlu dibuktikan dengan adanya data yang akan diuji yang telah
dikumpulkan melalui penelitian dan akan ditinjau kembali dengan
membuktikan apakah hasilnya mendukung atau berbeda. Berdasarkan dari
uraian diatas maka hipotesis yang akan diajukan sebagai berikut:

Besarnva pendapatan perusahaan menanda kan bahwa laba bersih
yang didapat perusahaan juga tinggi. Tingginya profitabilitas perusahaan
membuat perusahaan mempunyai banyak dana yang dapat digunakan untuk
membayar dividlen kepada para pemegang saham. Dalam penelitian
(Cahyanti 2018) menemukan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap
kebijakan dividen. Berdasarkan uraian tersebut maka dibuat hipotesis :

H, : Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen pada

perusahaan sektor industri makanan dan minuman yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia.
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Likuiditas perusahaan yang finggi menandakan kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya termasuk
membayar dividen. Penelitian yang dilakukan (Ulfa Wijaya and Ubaidillah,
2020) dengan hasil penelitian yang didapatkan bahwa likuiditas berpengaruh
terhadap kebijakan dividen. Berdasarkan uralan tersebut maka dibuat
hipotesis :

H. : Diduga rasio likuiditas dapat berpengaruh signifikan . terhadap
kebijakan dividen pada perusahaan sektor industri makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Leverage merupakan ukuran seberapa besar aset perusahaan yang
didanai oleh hutang. Makin tinggi hutang akan berakibat semakin besar
pendapatan yang digunakan untuk membayar beban hutang dan bunga.
Keadaan tersebut akan berimbas pada penurunnya pembagian dividen tunai.
Penelitian yang dilakukan (Aryani and Fitria 2020) menemukan adanya
pengaruh leverage terhadap kebijakan dividen. Berdasarkan uraian tersebut
maka dibuat hipotesis :

Hs : Diduga rasio leverage dapat berpengaruh signifikan terhadap
kebijakan dividen pada perusahaan sektor indusiri makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Nilai perusahaan yang meningkat adalah hal yang diinginkan oleh para
pemegang saham, karena dengan meningkatnya nilai perusahaan akan
meningkatkan kesejahteraan para pemegang saham pula. Penelitian yang
dilakukan (Latifatul Khoiriyah, 2018) menujukkan hasil nilai pasar

berpengaruh terhadap kebijakan dividen. Berdasarkan uraian tersebut maka

dibuat hipotesis :




27

Hs : Diduga rasio nilai pasar dapat berpengaruh signifikan terhadap
kebijakan dividen pada perusahaan sektor industri makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek indonesia.

Penelitian (Simanjuntak, Lubis, and Bukit 2019) menunjukkan bahwa
ukuran perusahaan mampu memoderasi hubungan antara rasio keuangan
terhadap kebijakan dividen. Berdasarkan uraian tersebut maka dibuat
hipotesis :

Hs :Diduga ukuran perusahaan mampu memoderisasi hubungan
terhadap rasio keuangan antar kebijakan dividen pada perusahaan

sekior industri makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek

indonesia.




BAB Il
METODE PENELITIAN

A. Jenis penelitian

Penelitian yang digunakan menggunakan metode kuantitatif, yaitu
penelitian berupa data kuantitatif dalam beniuk angka-angka dan analisis
menggunakan  statistik. Pendekatan kuantitatif dalam penelitian ini
menggunakan. kuantitatif deskriptif. Kuantitatif deskriptif adalah penelitian
yang digunakan untuk menjawab rumusan masalah berkenaan dengan
pernyataan terhadap keberadaan variabel mandiri.

Menurut (Sugiyono 2017) bahwa metode penelitian kuantitatif
merupakan metode penelitian yang berlandaskan pada filsafat postivisme,
digunakan untuk meneliti pada populasi atau sampel tertentu, pengumpulan
data menggunakan instrumen penelitian, analisis data kuantitatif/statistik
dengan tujuan untuk menguji hipotesis yang telah ditetapkan. Penelitian ini
dilakukan untuk menguji dan menganalisis pengaruh rasio keuangan
terhadap kebijakan dividen dengan ukuran perusahan sebagai variabel

moderating.

. Lokasi dan Waktu Penelitian

Lokasi penelitian ini adalah Bursa Efek Indonesia (BEl) yang
menyajikan informasi laporan keuangan pada perusahaan sektor makanan
dan minuman dengan mengakses situs www.idx.co.id. Sedangkan waktu

penelitian dilaksanakan selama 2 bulan.
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C. Jenis dan Sumber Data

1.

2.

Jenis data

Jenis data dalam penelitian ini menggunakan metode kuantitatif. Data
yang digunakan dalam penelitian ini berupa data sekunder. Data
sekunder adalah data yang di peroleh dari [aporan keuangan yang di buat
oleh suatu institusi baik berupa buku, jurnal dan lain-lain pada setiap
perusahaan manufakiur disektor makanan dan minuman yang terdaftar
pada Bursa Efek Indonesia.
Sumber data

Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan data
sekunder yaitu mengumpulkan data dengan cara mengunduh [aporan
keuangan perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia. Dalam penelitian ini, menggunakan sumber data
lainny yaitu data panel. Data panel merupakan suatu kombinasi dari data
times series dan cross section. Data times series merupakan data yang
disusun berdasarkan urutan waktu, misal data harian, mingguan, bulanan,
maupun tahunan. Data cross section merupakan data yang dikumpulkan

pada waktu yang sama misalnya dari beberapa perusahaan.

D. Populasi dan sampel

1.

Populasi
Populasi merupakan wilayah yang didalamnya terdapat obyek atau
subyek yang mempunyai keunggulan dan mempunyai ciri khusus

tersendiri yang ditentukan cleh peneliti untuk diamati dan diperoleh

kesimpulannya.
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Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan manufakiur
sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEl pada tahun 2017-
2020, sebagai berikut berikut:

Tabel 3.1

Daftar Perusahaan Manufaktur
Sektor Makanan dan Minuman Tahun 2017-2020

No. Nama Perusahaan Kode
1| PT. Akasha Wira Internasional ADES
2 | PT. Tiga Pilar Sejahtera Food. Tbk AISA
3 | PT.Tri Banyan Tirta Tbk ALTO
4 | PT. Bumi Teknokultura Unggul. Tbk BTEK
5 | PT. Budi Starch & Sweetener. Tbk BUDI
6 | PT. Campina Ice Cream. Thk CAMP
7 | PT. Wilmar Cahaya Indonesia. Tbk CEKA
8 | PT. Sariguna Primatirta. Tbk CLEO
9 | PT. Delta Djakarta. Tbk DLTA
10 | PT Diamond Food. Tbk DMND
11 | PT. Sentra Food Indonesia. Tbk FOOD
12 | PT. Garudafood Putra Putri Jaya. Thk GOOD
13 | PT. Buyung Poetra Sembada. Tbk HOKI
14 | PT. Indofood CBP Sukses Makmur. Tbk ICBP
15 | PT. Inti Agri Resources. Tbk IKP
16 | PT. Era Mandira Cemerlang. Tbk IKAN
17 | PT. Indofood Sukses Makmur. Tbk INDF
18 | PT. Mulia Boga Raya. Tbk KEJU
19 | PT. Magna Investama Mandiri. Tbk MGNA
20 | PT. Multi Bintang Indonesia. Tbk MLBI
21 | PT. Mayora Indah. Thk MYOR
22 | PT. Pratama Abadi Nusa Industri. Tbk PANI
23 | PT. Prima Cakrawala Abadi. Tbk PCAR
24 | PT. Prasidha Aneka Niaga, Tbk PSDN
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25 | PT. Nippon Indosari Corpindo. Tbk ROTI

26 | PT. Sekar Bumi. Thk SKBM

27 | PT. Sekar Laut. Tbk SKLT

28 | PT. Siantar Top. Tbhk STTP

29 | PT. Tunas Baru Lampung. Tbk TBLA

30 | PT. Ultra Jaya Milk Industry & ULTJ
Trading Company. Tbk

2. Sampel
Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh
populasi tersebut. Teknik pengambilan sampe! pada penelitian ini adalah
purposive sampling, purposive sampling merupakan pengambilan sampel
dengan melakukan pertimbangan atau kriteria dimana hanya perusahaan
yang memenuhi syarat yang akan digunakan sebagai sampel penelitian.
Adapun kriterianya sebagai berikut:
1. Masuk dalam kategori perusahaan manufakiur sekior makanan
dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
2. Konsisten menjadi perusahaan manufakiur sub sektor makanan
dan minuman selama tahun 2017-2020
3. Menerbitkan laporan keuangan secara berturut-turut selama tahun
2017-2020 yang dapat diakses melalui website idx.co.id

4. Setiap tahun melakukan pembagian dividen ke pemegang saham

dari tahun 2017-2020
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Tabel 3.2
Daftar Sampel Perusahaan Manufaktur Sektor Makanan dan
Minuman Tahun 2017-2020

No Kriteria Sampel Penelitian Total

1 Perusahaan Manufakiur sektor Makanan dan 30
Minuman yang terdaftar di BEI

2 | Konsisten menjadi Perusahaan Manufakiur 30
sektor makanan dan minuman selama tahun
. 2017-2020
3 | Menerbitkan laporan keuangan secara 25
berturut-turut selama tahun 2017-2020
4 | Membagikan dividen selama tahun 2017-2020 3
Perusahaan Sampel
5 | Periode pengamatan tahun 2017-2020 4
Sampel Akhir Untuk Pengujian 72

Jadi sampel dalam penelitian ini terdiri tiga perusahaan yaitu PT.
Budi Starch & Sweetener. Tbk kemduian PT. Garudafood Putra Putri
Jaya. Tbk dan PT. Nippon Indosari Corpindo. Tbk yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia dan masing-masing ketiga perusahaan tersebut diperoleh
data laporan keuangan tahunan. Jadi setiap perusahaan memiliki data
keuangan scbanyak empat tahun (2017-2020) kemudian dikonversi
kedalam enam variabel, maka ditemukan sampel penelitian sebanyak 72

sampel.

E. Metode Pengumpulan Data
Teknik pengumpulan data yang peneliti [akukan dalam penelitian

adalah teknik dokumentasi. Teknik dokumentasi adalah metode

pengumpulan data dengan cara pengumpulan, pencatatan serta laporan
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keuangan dari obek penelitian. Data mengenai laporan keuangan tersebut

berasal situs resmi Bursa Efek Indonesia dan situs-situs yang diperlukan.

. Definisi Operasional Variabel

Berdasarkan judul penelitian yang dikemukakan diatas yaitu “Pengaruh

Rasio Keuangan terhadap Kebijakan Dividen dengan Ukuran Perusahan

sebagai Variabel Moderasi®. Maka dari itu, variabel yang diteliti yaitu :

Tabel 3.3
Daftar Definisi Variabel Penelitian
No | Variabel Definisi Pengukuran
Profitabilitas | Rasio profitabilitas merupakan rasio
.9)! untuk menilai kemampuan
perusahaan dalam mencari Return On Assets
keuntungan
Likuiditas | Rasio likuiditas merupakan rasio yang
(X2) menggambarkan kemampuan Cash Ratio
perusahaan dalam memenuhi
kewajiban jangka pendek
Leverage | Rasio leverage merupakan
(X3) kemampuan suatu perusahaan uniuk .
memenuhi kewajiban jangka 2] sg;;o(gggjy
panjangnya dengan jatuh tempo lebih
dari setahun
Nilai Pasar | Nilai pasar merupakan rasio yang
(X4) memberikan petunjuk kepada investor 4 .
atas kinerja perusahaan di masa lalu Pé‘ggo%gggf
serta prospek perusahaan di masa
yang akan datang.
Kebijakan | Kebijakan dividen merupakan
Deviden |keputusan apakah laba yang
(Y} diperoleh perusahaan akan dibagikan .
kepada pemegang saham sebagai = g;%zn(gg-gm
dividen atau akan ditahan dalam
bentuk laba ditahan guna pembiayaan
investasi di masa yang akan datang.
Ukuran Variabel moderasi dalam penelitian ini
Perusahaan | yaitu ukuran perusahaan yang Assetls
(M) - menghubungkan antara rasio Perusahaan
keuangan dengan kebijakan dividen.
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G. Metode Analisis data
Menurut (Sugiyono 2017) bahwa analisis data adalah proses mencari
dan menyusun secara sistematis data yang diperoleh dari dokumentasi,
catatan lapangan, dan bahan-bahan lainnya sehingga dapat mudah dipahami
dan temuannya dapat diinformasikan kepada orang lain.
1. Analisis Statistik Deskriptif
Statistik deskriptif adalah proses pengumpulan, penyajian, dan
peringkasan yang berfungsi untuk memberikan gambaran data yang
diteliti secara memadai.
2. Pengujian Data
a. Uji Normalitas
Ada 2 cara untuk mendeteksi apakah residual berdistribusi normal
atau tidak, yaitu dengan adanya plot dan uji statistik. Dalam penelitian
ini digunakan untuk uji plot menggunakan Q-Q Plot sedangkan
analisis siatistik dengan uji statistik Kolmogorov-Smirnov (K-8) dan
Shapiro-Wilk (S-W) , data yang mendekati atau merupakan distribusi
normal yang dapat dilihat dari :
1) Nilai signifikansi atau profitabilitas > 0.05, maka data
terdistribusi normal.
2) Nilai signifikansi atau profitabilitas < 0.05, maka data

terdistribusi secara tidak normail.
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b. Uji Multikolinearitas
Menurut (Ghozali 2016) Uji multikolinearitas bertujuan untuk
menguji apakah terdapat adanya kolerasi antar variabel bebas
(independen). Jika ditemukan adanya hubungan korelasi maka
variabel bebas dapat dinyatakan adanya gejala multikorlinear. Dasar
pengambilan sebuah keputusan, jika nilai Variance Inflation Factor
(VIF) < 10 dan nilai~Tolerance (TOL) < 0,1 maka dapat dikatakan
terbebas dari multikolineritas dan begitupun sebaliknya.
¢. Uji Heteroskedastisitas
Uji heteroskedastisitas dilakukan untuk menguji apakah dalam

L sebuah model regresi telah terjadi ketidaksamaan varian dari residual
suatu pengamatan kepengamatan yang lain (Ghozali 2016).
Konsekuensinya adanya hetoreskedastisitas dalam model regresi
adalah penaksir yang diperoleh tidak efesien, baik dalam sampel kecil
maupun besar. Pengujian ada atau tidak adanya heteroskedastisitas
dalam penelitian ini adalah dengan cara melihat grailk plot nilai
prediksi variabel dependen (ZPRED) dengan residunya (SRESID)
dengan dasar analisisnya adalah:

1) Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik yang membentuk suatu pola
tertentu, yang teratur (bergelombang, melebar, kemudian
menyempit) maka mengidentifikasikan telah terjadi
heteroskedastisitas.

2) Jika tidak ada pola tertentu seperti titik-tittk menyebar diatas atau

dibawah angka nol pada sumbu Y, maka tidak terjadi gejala

heteroskedastisitas.
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d. Uji Autokorelasi
Pada pengujian autokorelsi digunakan uji durbin watson untuk
mengetahui ada tidaknya autokorelasi pada model regresi. Cara
mendeteksi ada tidaknya autokorelasi dalam penelitian ini adalah
dengan menggunakan perhitungan nilai statistik durbin watson .

Tabel 3.4 Kriteria Pengujian Durbin Walson

Durbin Watson Kesimpulan
Kurang dari 1,10 Ada autokorelasi
1,10 sampai 1,55 Tanpa kesimpulan
1,55 sampai 2,46 Tidak ada autokorelasi
2,46 sampai 2,90 Tanpa kesimpulan

Lebih dari 2,91 Ada autokorelasi

Sumber : Umar (2013:182)
' 3. Uji Analisis Regresi Berganda
Regresi liniear berganda digunakan untuk menguji hipotesis dalam
penelitian ini. Dengan tujuan untuk memprediksi berapa besar kekuatan
pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen (Ghozali 2016).
Persamaan model regersi yang digunakan dalam penelitian ini, yaitu:
Y = a + bi1X1 + b2X2 + b3X3 + b4X4 + €
Dimana :
Y = Kebijakan Dividen
a = Koefisien Konstanta
b = Koefisien regresi masing-masing Xi, | = 1,2,3,4,5
X1 = Return On Asset (ROA)
X2 = Cash Ratio (CR)

X3 = Debt to Equily Ratio (DER)




MILIK PERPUSTAKE 231
| UNISMUH $AKASSAR |a7

X4 = Price Earning Ratio (PER)

e = error-terms (variabel gangguan/residual)

Selanjutnya diukur dengan koefisien korelasi adalah analisis besar

= n :;’ 4
2

i/ﬁ# v\u 3:2,; v--k\

///qu‘ \\\§\

berupa garis lurus, sedangkan bagi r yang mengarah kearah angka 0

maka garis semakin tidak lurus.
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Tabel 3.5

Interpretasi Koefisien Korelasi
Korelasi (r) Tingkat hubungan
0.00-0.199 Sangat lemah
0.20 - 0.399 Lemah
0.40 - 0.599 Sedang
0.60 - 0.799 Kuat
0.80~-1.000 Sangat kuat

Selanjutnya diukur dengan menggunakan koefisien derminasi (%)
digunakan untuk mengukur besarnya pengaruh variabel (x) terhadap
variabel (y). menggunakan rumus sebagai berikut :

KD =r*. 100%
Keterangan :
KD = koefisien determinasi
r = koefisien korelasi

Untuk mengetahui besarnya pengaruh rasio keuangan ierhadap
kebijakan deviden dengan ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi,
pengolahan datanya dilakukan dengan menggunakan program SPSS.

4. Uji Hipotesis
a UiT
Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh
pengaruh satu variabel independen secara individual dalam menerangkan
variasi variabel dependen (Ghozali 2016). Hipotesis ini dirumuskan
sebagai berikut :

1) H1:bi=0 Artinya ROA, CR, DER, dan PER secara parsial tidak

berpengaruh terhadap kebijakan dividen.
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2) Ha:bi#0 Ariinya ROA, CR, DER, dan PER secara simultan

berpengaruh terhadap kebijakan dividen.

Nilai t tabel pada taraf signifikasi a < 0,05 dengan (a/2) dan derajat
kebebasan (Df) dimana K adalah jumlah variabel bebas dan n adalah
jumlah observasi (sampel) pengujian hipotesis dilakukan dengan :

1) Jika t hitung > t table dengan tingkat signifikansi nilai probabilias

a < 0,05 maka hipotesis diterima.

2) Jikat hitung < t table dengan tingkat signifikansi nilai probabilitas

a > 0,05 maka hipotesis ditolak.




BAB IV
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

A. Gambaran Umum Obyek Penelitian
1. Bursa Efek Indonesia
Sejarah Bursa Efek Indonesia Bursa Efek Jakarta (BEJ) atau Jakarta
Stock Exchange (JSX) adalah sebuah bursa saham di Jakarta, Indonesia.
Bursa Efek Jakarta merupakan salah satu bursa tempat dimana orang
memperjualbelikan efek di Indonesia. Pada 1 Desember 2007 Bursa Efek
Jakarta dan Bursa Efek Surabaya melakukan pengabungan usaha yang
secara efektif mulai beroperasi pada 1 Desember 2007 dengan nama baru
Bursa Efek Indonesia. Bursa Efek Jakarta (BEJ) pertama kali berdiri pada

zaman pemerintahan Hindia Belanda, kolonial Belanda dan tepatnya pada

tahun 1912 di Batavia.

Pasar modal ketika itu didirikan cleh pemerintah Hindia Belanda untuk
kepentingan pemerintah kolonial atau VOC. Meskipun pasar modal telah ada
sgjak tahun 1912, perkembangan dan pertumbuhan pasar modal tidak
berjalan seperti yang diharapkan, bahkan pada beberapa pericde kegiatan
pasar modal mengalami kevakuman. Hal tersebut disebabkan oleh beberapa
faktor seperti Perang Dunia | dan I, perpindahan kekuasaan dari pemerintah
kolonial kepada pemerintah Republik Indonesia, dan berbagai kondisi yang
menyebabkan operasi bursa efek tidak dapat berjalan sebagimana mestinya.

Setelah kemerdekaan Indonesia, pasar modal atau bursa efek
kemudian dibenfuk ulang melalui Undang-Undang Darurat No. 13 tahun

1951, dan selanjutnya dipertegas oleh Undang-Undang Republik Indonesia

No. 15 tahun 1952. Selama dua dasawarsa kemudian BEJ mengalami
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pasang surut yang ditandai pula oleh pemberhentian kegiatan sepanjang
dekade 60-an dan awal 70-an. Pada tahun 1977, pemerintah Indonesia
menghidupkan kembali BEJ dengan mencatatkan saham 13 perusahaan
PMA. Namun demikian, baru sekitar decade 80- an dan awal 90-an, BEJ
benar-benar berkembang menjadi bursa efek seperti yang dikenal sekarang
sebagai Bursa Efek Indonesia. Bursa Efek Indonesia (BEl) adalah sebuah
pasar saham yang merupakan-hasil penggabungan Bursa Efek Jakarta (BE.J)
dengan Bursa Efek Surabaya (BES), di mana Bursa Efek Surabaya melebur

ke dalam Bursa Efek Jakarta.

. Profil PT Budi Starch dan Sweetener Tbhk

Budi Starch dan Sweetener Tbk (sebelumnya Budi Acid Jaya Tbk)
(BUDI) didirikan 15 Januari 1979 dan mulai beroperasi secara komersial
pada bulan Januari 1981. Kantor pusat BUDI berlokasi di Wisma Budi lantai
8-9, Jalan HR. Rasuna Said Kav C-6, Jakarta, sedangkan lokasi pabrik BUDI
di Subang, Lampung, Jambi dan Surabaya. Budi Starch & Sweetener Tbk
tergabung dalam kelompok usaha Sungai Budi. Adapun pemegang saham
yang memiliki 5% atau lebih saham Budi Starch & Sweetener Tbk, antara
lain: PT Sungai Budi (25,03%) dan PT Budi Delta Swakarya (25,03%).

Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan
BUD! terutama meliputi bidang manufaktur bahan kimia dan produk
makanan, termasuk produk turunan yang dihasilkan dari ubi kayu, ubi jalar,
kelapa sawit, kopra dan produk pertanian lainnya dan industri lainnya
khususnya industri plastik. Kegiatan utama Budi Starch & Sweetener

bergerak dalam pembuatan dan penjualan tepung tapioka, glukosa dan

fruktosa, maltodextrin, sorbitol, asam sitrat, karung plastik, asam sulfat dan
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bahan-bahan kimia lainnya. Pada tanggal 31 Maret 1895, BUDI memperoleh
pernyataan efektif dari BAPEPAM-LK untuk melakukan Penawaran Umum
Perdana Saham BUDI (IPO) kepada masyarakat sebanyak 30.000.000
dengan nilai nominal Rp500,- per saham dengan harga penawaran Rp3.000,-
per saham. Saham-saham fersebut dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia

(BEI) pada tanggal 08 Mei 1995.

. Profil PT Garuda Food Group Tbk

Garuda Food Group berawal dari PT. Tudung, didirikan di Pati Jawa
Tengah pada tahun 1958 dan bergerak di bisnis tepung tapioka. Pada tahun
1979 PT. Tudung berubah nama menjadi PT. Tudung Putra Jaya (TPJ).
Pendiri perusahaan adalah mendiang Darmo Putra, mantan pejuang yang
memilih menekuni dunia usaha seielah bangsa Indonesia merdeka.
GarudaFood adalah perusahaan makanan dan minuman di bawah kelompok
usaha Tudung (Tudung Group). Selain GarudaFood, Tudung Group juga
menaungi SNS Group {PT. Sinar Niaga Sejahtera) bergerak di bisnis
distribusi logistic, PT. Bumi Mekar Tani (BMT) focus di bidang plantationas,
PT. Nirmala Tifa Agung (NTA) bisnis air minum dalam kemasan kaleng
bemerk Prestine, dan Global Solution Institute (GSI) bergerak di bidang
pelayanan jasa pelatihan, “seminar, evert organizer, dan konsultasi
manajemen. Pada awal 1978 TPJ mulai menjual hasil produksi kacangnya
dengan merk Kacang Garing Garuda yang belakangna dikenal dengan
sebutan ringkas Kacang Garuda. Kacang Garuda memperoleh berbagai
penghargaan sebagi berikut : Indonesian Costumer Satisfaction Awards

(ICSA) kategori kacang bemerk delapan kali berturut- turut (2000- 2007),

Superbrands (2003), Top Brands For Kids (2004), Indonesian Best Brand
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Award (IBBA, 2004- 2007), dan Top Brand (2007). Tatkala perekonomian
nasional tengah dihantam krisis ekonomi, Desember 1997 GarudaFood
mendirikan PT. GarudaFood Jaya yang memproduksi biskuit bermerk gery.

Pada tahun 2000 Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) sepakat
menggabungkan TPJ, GarudaFood Putra Putri Jaya, dan GarudaFood Jaya
dalam satu nama vaitu : PT. GarudaFood Putra Putri Jaya (GPPJ). Pada
tahun 1998 GarudaFood 'mengakui sisi PT. Triteguh Manunggal Sejato
(TRMS), produsen jelly dan meluncurkan produk jelly bermerk Okky dan
Keffy. Prestasi Okky Jelly dibuktikan dari keberhasilan meraih Top Brand For
Kids (TBK) Award 2004 untuk kategori Jelly. Di samping TBK, Okky Jelly juga
berhasil meraih IBBA (2004- 2007) dari majalah marketing bekerja sama
dengan Frontier. Pada akhir 2002 TRMS meluncurkan produk minuman Jelly
bermerk Okky Jelly Drink sekaligus babak baru Garudafood masuk ke bisnis
minuman (beverages). Keseriusan GarudaFood memasuki bisnis minuman
juga semakin kentara dengan diluncurkannya Mountea yakni minuman the
rasa buah. Mountea bahkan mencatat prestasi IBBA 2007 kategori minuman
the dalam cup. Periode 2005- 2007 Gary saluut meraih Indonesia Best Brand
Award (IBBA) dari MARS dan majalah SWA untuk kategor] wafer stick.
. Profil PT Nippon Indosari Corpindo, Tbk

PT.Nippon Indosari Corpindo, Tbk berdiri pada tahun 1995, Pabrik
pertama berlokasi di blok W, Kawasan industri Jababeka Cikarang, Untuk
memenuhi permintaan kosumen yang terus meningkat, perseroan
mengembangkan usahanya dengan mendirikan pabrik di Pasuruan Pada

tahun 2005. Besarnya permintaan masyarakat atas produk sari roti membuat

perusahaan kembali membangun pabrik ketiga pada fahun 2008 yang juga




berlokasi di kawasan industri Jababeka Cikarang. Kemudian disusul dengan
pembangunan pabrik di Semarang, Medan dan Cikrang Barat pada tahun
2011, Perseroan membangun 2 pabrik baru yang berlokasi di Palembang dan
Makasar. Perseroan secara resmi menjual saham di Bursa efek Indonesia
dan menjual kepada publik pada tahun 2010. Pada tahun 2006 perseroan
mendapatkan sertifikat HACCP (Hazard Analysis Critical Control Point} yaitu
sertifikat jaminan keamanan pangan sebagaibukti komitmen perseroan
dalam mengedespankan prinsip 3H (Halal, Healthy, Hygienic) Pada setiap
produk Sari Roti. Selain itu, seluruh Produk Sari Roti telah terdaftar melalui
Badan BPOM Indonesia dan memperoleh sertifikat Halal yang dikeluarkan
oleh Majelis Ulama Indonesia.
B. Hasil Penelitian

Berdasarkan hasil penelitian dengan pengumpulan data yang melalui
teknik dokumentasi. Teknik dokumentasi ini merupakan metode pengumpulan
data dengan cara pengumpulan, pencatatan serta laporan keuangan dari
objek penelitian. Data mengenai laporan keuangan tersebut berasal situs
resmi Bursa Efek Indonesia dan situs-situs yang diperlukan. Dalam penelitian
ini penulis menggunakan penelitian kuantitatif, karena data yang diperoleh
nantinya berupa angka (laporan keuangan) masing-masing perusahaan.
Penelitian ini terdiri atas Rasio Return on Assets (X1), Cash Ratio (X2), Deb to
Asset Ratio (X3), Price to Earning Ratio (X4), Deviden Payot Ratio (Y) dan
variabel moderasi yaitu ukuran perusahaan (Total Aktiva) perusahaan.

Populasi dalam penelitian ini sebanyak 30 indutstri yang bergerak di

bidang perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman yang terdaftar

di Bursa Efek Indonesia selama periode tahun 2017-2020. Sedangkan sampel
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dalam penelitian ini terdiri figa perusahaan yaitu PT. Budi Starch & Sweetener.
Tbk kemudian PT. Garudafood Putra Putri Jaya. Tbk dan PT. Nippon Indosari
Corpindo. Tbk yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan masing-masing
ketiga perusahaan tersebut diperoleh data laporan keuangan tahunan. Jadi
setiap perusahaan memiliki data keuangan sebanyak empat tahun (2017-
2020) kemudian dikonversi kedalam enam variabel, maka ditemukan sampel
penelitian sebanyak 72 sampel.

Alasan pemilihan ketiga industri tersebut karena perusahaan tersebut
dapat memenuhi kriteria pengambil sampel dalam penelitian ini, yaitu :

1. Perusahaan manufaktur di sekior makanan dan minuman yang

terdaftar di BEL
2. Konsisten menjadi perusahaan manufakiur sektor makanan dan
minuman selama tahun 2017-2020
3. Menerbitkan laporan keuangan secara berturut-turut selama tahun
‘ 2017-2020.
| 4. Membagikan dividen selama tahun 2017-2020.
1. Penyajian Data
Berdasarkan hasil observasi melalui dokumentasi laporan keuangan
masing-masing perusahaan maka selanjuinya adalah menentukan nilai rasio
keuangan terhadap Kebijakan dividen dengan ukuran perusahan sebagai
variabel moderasi. Berikut hasil rasio Return on Assets (X1), Cash Ratio (X2),
Deb to Asset Ratio (X3), Price to Earning Ratio (X4), Deviden Payot Ratio (Y)

dan variabe! moderasi yaitu ukuran perusahaan (Total Aktiva) perusahaan

yang akan dijadikan sampel dalam penelitian ini sebagai berikut :




Tabel 4.1

Hasil Rasio Keuangan Perusahaan
Tahun 2017-2020
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Ukuran

ROA | CR | DER | PER | DPR | Perusahaan

Tahun Tahun | “or) 1 (%) | ) | (Kal) | (%) | (LN)

_ 2017 | 2 | 7 | 146 | 10,30 | 25 7.99
Pg-sﬁcgtg;a;fh 2018 1 6 | 177 | 8,99 | 36 8.13
T 2019 | 2 | 3 | o1 |77 | 35 8.01
2020 | 2| 6 | 124 | 713 | 40 7.99

2017 | 11| 9 | 183 | 6,89 | 57 8,18
PT#E?;ugjtfnc?Od 2018 | 10 | 16 | 68 | 6,29 | 42 8.35
Jaya. Tbk 2019 | 9. ] 37.| 83 |.535 | 28 8,53
2020 | 4 | 65 | 127 | 722 | 84 8,79
_ 2017 | 3 |184 | 62 | 454 | 51 8 42
P}; d’:‘)‘gggn 2018 | 3 | 246 | 51 | 428 | 28 8,39
Corpindo. Tok | 2019 | 5 [ 107 | 51 | 264 | 25 8 45
2020 | 4 | 250 | 38 | 378 | 89 8.40

Sumber : Data diolah 2022

2. Analisis Statistik Deskriptif

Tabel 4.2

Output SPSS Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

Statistik deskriptif adalah proses pengumpulan, penyajian, dan
peringkasan yang berfungsi untuk memberikan gambaran data yang diteliti
secara memadai. Suafu daia dapat dilihat dari nilai rata-rata (mean),

minimum, maksimum, dan standar deviasi dapat dilinat pada tabel berikut ini:

N i Minimum | Maximum Mean Std. Deviation
Statistic | Statistic | Statistic ! Statistic ! Std. Error Statistic

ROA | 121 1,001 11,00 46667 | 88729 3,42008
CR J 12 3,00, 250,00 78,0000] 27,71254 95,59905
DER 12 38,00 183,00 100,16687 ; 14,47560 50,14494
PER 12 5,351 4540 17,6633| 4,55431 15,77660
DPR | 12 2500! 89,00 45,0833| 6,27460 21,73585
upP | 121 7,99 8,79, 8,3025 0,07125 0,24680
ValidN | 12!
(listwise) * -“

Sumber : Hasif olah SPSS Versi 25
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Berdasarkan Tabel 4.2 statistik deskriptif menunjukkan bahwa jumiah
data penelitian (Dokumentasi) adalah 12 dikali 6 variabel sama dengan
hasilnya 72 sampel data pengamatan menunjukan kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba (Profitabilitas) diukur menggunakan rasio Refurn on
Asset memiliki nilai minimun 1,00 kemudian nilai maximun sebesar 11,00 dan
nilai mean sebesar 4,6667 sedangkan nilai standar deviation sebesar
3,42008.

Rasio Likuiditas ini menggambarkan kemampuan indusiri dalam
memenuhi kebijakan jangka pendeknya terhadap kreditur dalam bentuk
jangka pendek. Rasio ini biasa disebut dalam rasio modal kerja dengan tujuan
mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya. Dalam
penelitian ini, rasio likuiditas diukur dengan menggunakan Cash Ratio memiliki
nilai minimun sebesar 3,00. Kemudian nilai maximun sebesar 150,00 dan nilai
mean sebesar 78,00 sedangkan nilai standar deviation sebesar 95,99905.

Rasio Leverage yang menggambarkan kemampuan perusahaan
dalam membiayai kegiatan usahanya dengan mengukur sejauh mana aktiva
perusahaan dalam dibiayai dengan utang. Leverage diukur dengan rasio Debt
fo Equity Ratio dengan memiliki nilai minimun sebanyak 38,00 dan nilai
maximun sebesar 183,00 dan nilai mean sebanyak 100,1667 sedangkan nilai
standar deviation sebesar 50,14494.

Nilai pasar merupakan rasio yang memberikan petunjuk kepada
investor atas kinerja perusahaan di masa lalu serta prospek perusahaan di
masa yang akan datang. Nilai pasar diukur dengan Price Earning Ratio (PER)
dengan nilai minimun sebesar 5,35 dan nilai maximun sebesar 45,40 dan nilai

mean sebanyak 17,6533 sedangkan nilai standar deviation sebesar 15,77660.
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Ukuran perusahaan (firn size) menggambarkan cerminan total dari
asset yang dimiliki suatu perusahaan. Semakin besar ukuran perusahaan
akan mempengaruhi keputusan manajemen didalam menentukan sebuah
pendanaan apa yang akan digunakan oleh perusahaan agar keputusan
tersebut dapat mengoptimalkan nilai perusahaan. Nilai minimun sebesar 7,99
dan nilai maximun sebesar 8,79 kemudian nilai mean sebesar 8,3025
sedangkan nilai standar deviation sebasar 0,24680

3. Pengujian Data
a. Analisis Statistik
1) Uji Normalitas
Adapun hasil output SPSS uji normalitas sebagai berikut

Tabel 4.4
Hasil Output SPSS Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual

N ? 12

‘Norma! Parameters®®  Mean e 0,0000000

; Std. - 1B,37472962

Deviation '

'Most Extreme Absolute -‘ 0,151

. Differences Positive 0,110

Negative | -0,151
‘ ' Test Statistic i 0,151

|Asymp. Sig. (2-tailed) 5 0,200

Sumber : Data diolah SPSS 2022
Berdasarkan hasil output One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
dengan melihat nilai Asymp. Sig. (2-tailed) pada kolom

Unstandardized Residual sebesar 0,200 > sig 0,05 maka nilai

residual berdisfribusi normal dan dapat dilanjutkan penelitian.
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Selanjutnya uji statistik dengan melalui output grafik kurva normal p-p

plot sebagai berikut

Gambar 4.1
Output Grafik Kurva Normal P-P Plot

Normal P-P Plot of Regression Standardized Resldusl

. Dependent Variable: DPR L
o8 | -/

L 7 /
e | SRS N, '——7
o4 -

0.7 e nas anm SRS, R B e, T e

10—

Expacted Cum Prob

n'%.o -5 -X) og o8 1.0

Obsaserved Cum Prob

Sumber : Data dioclah SPSS 2022

Pada pengujian grafik kurva normal P-P Plot melalui SPSS versi
25, maka dapat dilihat bahwa dengan titik-titikk data yang menyebar
disekitar garis diagonal sehingga variabel dinyatakan berdistribusi
normal dan dapat dilanjutkan penelitian.

Gambar 4.2
Output Uji Normalitas dengan Histogram

Histogram
Dependent Variable: DPR

Frequency

Sumber : Data diolah SPSS 2022
Gambar di atas merupakan grafik histogram. Grafik histogram
dikatakan normal jika distribusi data membentuk lonceng (belf

shaped), tidak condong ke Kiri atau tidak condong ke kanan. Grafik

B
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histogram diatas membentuk lonceng dan tidak condong ke kanan
atau ke Kiri sehingga grafik histogram tersebut dinyatakan normal.
Uji Multikolinearitas

Berdasarkan uji multikolinearitas secara normal (lampiran),
ditemukan nilai toleransi Likuiditas (X;) sebesar 0,100 > 0,10 dan nilai
VIF sebesar 10,045 > 10,00 maka pada variabel likuiditas terjadi
gejalah multikolinearitas. Maka dapat disimpulkan bahwa jika variabel
terjadi muitikolonieritas, maka terdapat variabel yang kuat dengan
variabel lainya dalam satu model, kekuatan prediksinya tidak handal
dan tidak stabil. Oleh karena solusi untuk mengatasi masalah
tersebut, maka data penelitian dilakukan teransformasi data seperti
Ln. Adapun hasil output SPSS berdasarkan transformasi data melalui
{Ln) di SPSS sebagai berikut :

Tabel 4.5
Hasil Output SPSS Uji Multikolinearitas

Collinearity Statistics

|
Model . Tolerance | VIF
1 (Constant) | ’,
LOG_ROA | 0,488 2,049
if LOG_CR ! 0,201 . 4,978
1 LOG_PAR 0,336 2,978
LOG<EPS 0,180 5,543

:a. Dependent Variable: LOG_DPR
Sumber : Data diolah SPSS 2022

Melihat hasil tabel di atas, nilai folerance masing-masing variabel
inependen yaitu :
a) Nilai toleransi Profitabilitas (X4) sebesar 0,488 > 0,10 dan nilai
VIF sebesar 2,049 < 10,00 maka pada variabel Profitabilitas tidak

terjadi gejalah multikolinearitas.
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b) Nilai toleransi Likuiditas (X;) sebesar 0,201 > 0,10 dan nilai VIF
sebesar 14,978 < 10,00 maka pada variabel Likuiditas tidak
terjadi gejalah multikolinearitas

¢) Nilai toleransi Leverage (Xs) sebesar 0,336 > 0,10 dan nilai VIF
sebesar 2,987 < 10,00 maka pada variabel Leverage tidak terjadi
gejalah multikolinearitas.

d) Nilai toleransi Nilai-Pasar (X;) sebesar 0,108 > 0,10 dan nilai VIF
sebesar 5,543 < 10,00 maka pada variabel Nilai Pasar tidak
terjadi gejalah multikolinearitas.

3) Uji Heteroskedastisitas
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji model regresi

terjadi ketidaksamaan varians residual satu pengamatan ke

pengamatan yang lain. Berdasarkan gambar regression standardised,
terlihat bahwa titik-tittk menyebar secara acak. Titik-titik data juga
tidak mengumpul hanya diatas atau dibawah saja. Sehingga dapat
disimpulkan bahwa tidak terjadi masalah heteroskedastisitas dalam
penelitian ini. Berikut hasil uji heteroskedastisitas

Gambar 4.3
Hasil Output SPSS UjiHeteroskedastisitas

Scattarplot
Depsndent Variable: DPR

I
\
]
1
l

L1

NN a...q-_—.-L

Regression Studentized Residuat

[ R el —i —_ e e R F—

=20 "3 -1a 05 o a1 10
Regrexzion Standardized Reslidual

Sumber : Data diolah SPSS 2022
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4) Uji Autokorelasi
Pengujian autokorelasi dilakukan dengan membandingkan nilai
durbin wetson (d) dengan nilai durbin wetson tabel, yaitu batas (du)
dan batas bawah (dL). Hasil pengujian autokorelasi melalui SPSS

sebagai berikut:

Tabel 4.6
Hasil Output SPSS Uji Autokorelasi

Model Summary”

I R | Adjusted R | Std. Error of | Durbin-
Model R {Square’! Square the Estimate | Watson
%1 ! 0,65%% 0,432§ 0,108{{ 20,52681 | 2,256
: i i ! :
a. Predictors: (Constant), PER, ROA, DER, CR
b. Dependent Variable: DPR
Sumber : Data diclah SPSS 2022

Berdasarkan tabel nilai Durbin Watson sebesar 2,256. Maka dapat
ditarik kesimpulan bahwa nilai DW 2,256 berada di nilai interval
dubin wetson sebesar 1,565 sampai 2,46, maka kesimpulannya data
penelitian fidak ada autokorelasi sehingga dapat dilanjutkan
penelitian.

b. Analisis Regresi

1) Analisis regresi linier berganda

Tabel 4.7
Hasil Output SPSS Regresi Linier Berganda
Coefficients®

Standardized ;

Unstandardized Coefficients Coefficients :

Model B . Std. Error Beta :
i1 _(Constant) 24,516, 30,097 | i
; ROA ! 0,287! 1,997 | 0,045 :
‘ CR 0,443, 0,204 ; 1,955
DER 0,187 0,179 0,432
| PER K 1,929 1,221 1,400 ;

Sumber : Data diolah 2022
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Dari tabel diatas, dengan memperhatikan angka yang berada pada

kolom Unstandardized Coefficients Beta, maka dapat disusun

persamaan regresi berganda sebagai berikut :

hal:

1)

2)

3)

4)

5)

Y= 24,516 + 0,287 X; + 0,443 X;+ 0,187X5 - 1,929 X, + e

Dari persamaan regresi di atas dapat diinterpretasikan beberapa

Nilai konstant (a) memiliki nilai positif sebesar 24,516. Tanda
positif artinya menunjukkan pengaruh yang searah antara variabel
independen dan variabel dependen. Hal ini menunjukkan bahwa
semua variabel independen yang meliputi Profitabilitas (X1),
Likuiditas (X2), Leverage (Xs) Nilai Pasar (X;) bernilai O persen
atau tidak mengalami perubahan, maka nilai kebijakan deviden (Y)
adalah 24,516.

Jika variabel X1 yaitu Profitabilitas naik sebesar 1%, maka akan
mempengaruhi peningkatan variabel Y (kebijakan deviden)
sebesar 0,287.

Jika variabel X2 yaitu Likuiditas naik sebesar 1%, maka akan
mempengaruhi  peningkatan variabel Y (kebijakan deviden)
sebesar 0,443.

Jika variabel X3 yaitu Leverage naik sebesar 1%, maka akan
mempengaruhi  peningkatan variabel Y (kebijakan deviden)
sebesar 0,187.

Jika variabel X4 yaitu Nilai Pasar turun sebesar 1%, maka akan

mempengaruhi penurunan variabel Y (kebijakan deviden) sebesar

(-1,929).
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Selanjutnya untuk mengetahui hubungan dan pengaruh antara
variabel, diukur dengan menggunakan Kkoefisien korelasi melalui
aplikasi SPSS sebagai berikut:

Tabel 4.8
Hasil Output SPSS Model Summary

) Model Summary®
' R ! Adjusted R Std. Error of : Durbin-
Model R iSquare: Saquars - the Estimate: Watson
¢ 1 10,658% 0,432. 0,108} = 20,52681: 2,256
a. Predictors: (Constant), PER, ROA, DER, CR
b. Dependent Variable: DPR
Sumber : Data diolah 2022

Berdasarkan fabel model summary, maka diperoleh nilai R
sebesar 0,658. Ini artinya bahwa rasio keuangan terhadap kebijakan
dividen memiliki korelasi yang kuat karena niali R berada pada nilai
interprestasi koefisien korelasi 0.60 — 0.799 (Kuat). Sedangkan
sumbangan pengaruh rasio keuangan terhadap kebijakan deviden

5 sebesar R Square 0,432 atau 43,2% dan sisa sumbangan pengaruh
sebesar 56,8% diluar faktor penelitian ini.
c. Uji Hipotesis

Adapun hasil uji persial melalui SPSS sebagai berikut :

Tabel 4.9
Hasil OQutput SPSS Uji T
Coefficients® !
Model rot ] sig.
£ (Constant) | 0,815! _ 0,442
ROA 0,144, 0,890
§ CR . 2,167, 0,067
DER 1,045 0,331
PER * 1,580] 0,158

Sumber : Data diolah 2022
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Berdasarkan hasil pengujian hipotesis di atas maka dapat

disimpulkan bahwa :

a)

b)

d)

Ditemukan nilai hipotesis Hy yaitu sebesar T hitung 0,144 < T tabel
sebesar 1,66757 dan nilai signifikansinya 0,890 > 0,05 maka dapat
disimpulkan bahwa rasio profitabilitas tidak berpengaruh signifikan
terhadap kebijakan deviden dan tidak terbukti atau ditolak.
Ditemukan nilai hipoiesis H; yaitu'ssbesar T hitung 2,167 > T tabel
sebesar 1,66757 dan nilai signifikansinya C,067 > 0,05 maka
dapat disimpulkan bahwa rasio likuiditas tidak berpengaruh
signifikan terhadap kebijakan deviden atau hipotesis tidak terbukti
atau ditolak.

Ditemukan nilai hipotesis Hs yaitu sebesar T hitung 1,045 < T tabel
sehesar 1,66757 dan nilai signifikansinya 0,331 > 0,05 maka
dapat disimpulkan bahwa rasio leverage tidak berpengaruh
signifikan terhadap kebijakan deviden.

Ditemukan nilai hipotesis Hs yaitu sebesar T hitung -1,680 < T
tabel sebesar 1,66757 dan nilai signifikansinya 0,158 > 0,05 maka
dapat disimpulkan bahwa rasio nilai pasar fidak berpengaruh

signifikan terhadap kebijakan deviden
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d. Uji Moderasi
Berikut hasil pengujian moderasi regresi melalui bantuan aplikasi
SPSS versi 25 sebagai berikut :

Tabel 4.10
Hasil Output Uji Regresi Moderasi

Coefficients®

Unstandardized | Standardized - ;
Coafficients Coefficients © t .t Sig.

| Std. : :

Model B . Emor . Beta : ;
i1 (Constant) | -117,828 « 288,261 1-0,395"' 0,706
i UP | 17,076 |- 36,241 0,194 0,471 0,654
| ROA Dimoderasi UP | -0,006 0,269 ! -0,008 | -0,023 : 0,982
i CR Dimoderasi UP | 0,045 , 0,030 ¢ 1,654 1,510/ 0,182
| DER Dimoderasi UP | 0,024 0,023 ; 0,454 1,062 0,329
; PER Dimoderasi UP ! -0,190 0,166 | -1,166:-1,148' 0,294

;a. Dependent Variable: DPR
Sumber : Data diolah 2022

Diketahui bahwa nilai signifikansi variabel interaksi ukuran
perusahaan terhadap rasio keuangan (Profitabilitas, Likuiditas, Leverage
dan Nilai Pasar) antar kebijakan dividen (Dividen Payout Ratic) memiliki
nilai signifikansi >0,05 maka dapat disimpulkan bahwa ukuran
perusahaan tidak mampu memoderasi atau ukuran perusahaan
memperlemah pengaruh rasio keuangan terhadap kebijakan dividen

perusahaan yang bergerak di sektor makanan dan minuman yang

\ terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
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C. Pembahasan

Kebijakan dividen tergambar pada Dividend Payout Ratio, yaitu
persentase [aba yang dibagikan dalam bentuk dividen iunai, artinya besar
kecilnya Dividend Payout Ratio akan mempengaruhi keputusan investasi
pemegang saham dan disisi lain berpengaruh pada kondisi keuangan
perusahaaan. Perusahaan yang memilih uniuk membagikan laba sebagai
dividen akan mengurangi total. sumber dana internal. Sedangkan perusahaan
yang memilih uniuk menahan laba yang diperoleh akan mengakibatkan
kemampuan pembentukan dana internal yang semakin besar.

Dividend Payout Ratio sebagai indikator kebijakan dividen dalam

penelitian ini dikarenakan DPR merupakan rasio keuangan vang lebih sering
digunakan para investor untuk mengetahui hasil dari investasinya dan
penggunaannya yang lebih sederhana. Dalam penelitian ini fakior yang
mempegaruhi kebijakan deviden terdiri dari tingkat profitabilitas, likuiditas,
leverage dan nilai pasar.

Hipotesis H; yaitu sebesar T hitung 0,144 < T tabel sebesar 1,66757 dan
nilai signifikansinya 0,890 > 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa rasio
profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan deviden dan
tidak terbukti atau ditolak. Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk
mendapatkan laba sehingga memiliki pengaruh pada keputusan pembagian
dividen. Apabila tingkat profitabilitas perusahaan tinggi, maka laba yang
dihasilkan perusahaan akan semakin besar dibagikan dalam bentuk dividen
kepada pemegang saham. Pihak manajemen akan berusaha untuk

memperoleh laba yang sebesar-besarnya guna meningkatkan kemampuan

membayar dividen (Darminto, 2018). Ditolaknya hipotesis yang ajukan dapat
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terjadi karena kegiatan operasional perusahaan manufaktur di sektor
makanan dan minuman di BEI mengalami situasi perekonomian yang sulit
disebabkan adanya pandemi di tahun 2020 yang berpengaruhi terhadap
penjualan produk dan berdampak kepada laba yang diperoleh.

Hasil ini sejalan dengan Samira dan Krsnando (2020) menyatakan
bahwa rasio Profitabilitas melalui Refurn on Assels tidak berpengaruh
terhadap Deviden Payoui Rafio. Sedangkan .hasil penelitian Maria dan
Ubaidillah (2020), Sinta (2018), Kusumaningtyas, Riana dan Yuli (2019)
berbeda dimana hasil penelitian menunjukkan bahwa Profitabilitas
berpengaruh positif terhadap kebijakan deviden atau disimpulkan bahwa
tidak sejalan dengan penelitian ini.

Hipotesis H, yaitu sebesar T hitung 2,167 > T tabel sebesar 1,66757 dan
nilai signifikansinya 0,067 > 0,056 maka dapat disimpulkan bahwa rasio
likuiditas tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan deviden dan
hipotesis tidak terbukti atau ditolak. Rasio likuiditas atau sering juga disebut
dengan nama rasio modal kerja merupakan rasio yang digunakan untuk
mengukur seberapa likuidnya suatu perusahaan. Caranya dengan
membandingkan komponen yang ada dineraca, yaitu total aktiva lancar
denagn total passiva lancar (utang jangka pendek). Penilaian dapat dilakukan
untuk beberapa periode sehingga fterlihat perkembangan likuiditas
perusahaan dari wakiu ke waktu (Kasmir, 2014). Jadi likuiditas merupakan
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya
dengan menggunakan aktiva lancarnya yang dapat di konversikan menjadi

kas. Dengan kata lain, ketika investasi meningkat secara signifikan namun

tidak diikuti secara proporsional dengan meningkatnya likuidias akan
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meningkatkan pembayaran dividen. Ditolaknya hipotesis dikarenakan di
dalam penelitian yang menjadi sampel penelitian di dapati yaitu PT. Budi
Starch & Sweeter Tbk mengalami penurunan likuiditas yang cukup besar
sehingga ikut mempengaruhi hasil secara keseluruhan,

Penelitian ini mendukung hasil yang dilakukan oleh Maria, Wijaya, dan
Ubaidillah (2020) serta Kusumaningtyas, Riana dan Yuli (2019) bahwa
likuiditas -tidak berpengruh. terhadap Deviden Fayout Ratioc {(DPR). Namun
bertentangan dengan hasil yang didapati oleh Samira dan Krisnando (2020)
bahwa likuiditas berpengaruh terhadap Deviden Payout Ratio.

Hipotesis Hs yaitu sebesar T hitung 1,045 < T tabel sebesar 1,66757 dan
nilai signifikansinya 0,331 > 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa rasio
leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan deviden. Artinya,
leverage menunjukkan semakin besar komposisi utang dalam struktur modal
perusahaan maka semakin besar pula risiko keuangan yang dihadapi oleh
perusahaan yang bersangkutan. Penggunaan utang yang terlalu tinggi akan
berpengaruh pada struktur modal perusahaan dan berpengaruh terhadap
biaya bunga (debt cost) vang berdampak pada laba bersih perusahan.
Beberapa perusahaan membiayai pengeluaran modal sebagian besar dan
pinjaman, sehingga memberikan kas dividen, dalam kasus ini dividen yang
tinggi adalah akibat keputusan peminjaman. Hasil ini sesuai dengan
penelitian yang dilakukan (Muhammad Akhyar Adnan, 2015) yang
menyatakan bahwa semkin tinggi /everage maka akan semakin tinggi pula

dividen yang dibayarkan namun hasil penelitian ini tidak sejalan dengan yang

dilakukan oleh Cahyanii (2018) dan Samira, Krisnando (2020) yang
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menyimpulkan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap Deviden Payout
Ratio.

Hipotesis H; yaitu sebesar T hitung -1,580 < T tabel sebesar 1,66757 dan
nilai signifikansinya 0,158 > 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa rasio nilai
pasar tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan deviden. Di pasar
saham, nilai pasar sering dikaitkan dengan nilai untuk saham perusahaan,
yang mana diukur dari perkaiian jumiah saham yang beredar dengan harga
sahamnya. Ini juga dikenal dengan kapitalisasi pasar dan nilainya mungkin
sangat berbeda dari nilai buku perusahaan. Nilai pasar dari saham perusahaan
mewakili persepsi investor tentang nilai perusahaan dan merupakan salah satu
faktor terpenting ketika membeli saham. Berdasarkan hasil penelitizn yang
didapatkan bahwa saham nilai pasar yang meningkat maka perusahaan akan
menurunkan dividend payout ratio dan meningkatkan penggunaan laba ditahan
dengan fujuan untuk digunakan dalam rangka meningkatkan pertumbuhan
perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan yang dilakukan ( Muhammad
Yusuf, 2016 ) yang menyatakan bahwa nilai pasar tidak berpengarh signifikan
terhadap kebijakan dividen.

Ukuran perusahaan tidak mampu memoderisasi hubungan terhadap rasio
keuangan antar kebijakan dividen. Diketahui bahwa nilai signifikansi variabel
interaksi ukuran perusahaan terhadap rasio keuangan (Profitabilitas,
Likuiditas, Leverage dan Nilai Pasar) antar kebijakan dividen (Dividen Payout
Ratio) memiliki nilai signifikansi >0,05 maka dapat disimpulkan bahwa ukuran
perusahaan tidak mampu memoderasi pengaruh rasio keuangan terhadap

kebijakan deviden perusahaan yang bergerak di sektor makanan dan

minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hasil penelitian sejalan
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dengan yang dilakukan oleh Ulfa, Wijaya & Ubaidillah (2020) dengan analisis
MRA, ukuran perusahaan memperlemah Profitabilitas, Likuiditas, dan Fee
Cash Flow terhadap kebijakan deviden. Sedangkan hasil berbeda dengan
Simanjuntak, Lubis & Bukit (2018) Hasil penslitian ini menunjukkan bahwa
ukuran perusahaan mampu memoderasi hubungan antara rasio keuangan
terhadap kebijakan dividen. Hal ini dapat diartikan naik turunnya ukuran
perusahaan dinilai dari aset yang tidak mempengaruhi nilai perusahaan

dalam mempertzhankan citra pengelolaan aset dan permodalan yang baik.



BABV
KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesimpulan
Berdasarkan hasil penelitian, maka dapat ditarik kesimpulan pengaruh
rasio keuangan terhadap kebijakan dividen dengan ukuran perusahaan
sebagai variabel moderasi di BEl. Berikut kesimpulan hasil penelitiannya
adalah :

1. Rasio Profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan
dividen pada perusahaan sektor industri makanan dan minuran yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

2. Rasio Likuiditas tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan
dividen pada perusahaan sekfor industri makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

3. Rasio Leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan
dividen pada perusahaan sektor industri makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

4. Rasio Nilai pasar tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan
dividen pada perusahaan sektor industri makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

5. Ukuran perusahaan tidak mampu memeoderisasi hubungan terhadap
rasio keuangan antar kebijakan dividen pada perusahaan sekior
industri makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia.
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B. Saran
Berdasarkan hasil kesimpulan di atas, maka dapat ditarik beberapa
kesimpulan bahwa :

1. Bagi Perusahaan, informasi yang di peroleh dari peneltian ini dapat
digunakan sebagai bahan periimbangan dalam mengambil keputusan dalam
meningkatkan nilai perusahaan agar mampu meningkatkan minatbinvestor
untuk menanamkan saham di perusahaan tersebut.

2. Bagi Peneliti Selanjutnya, diharapkan dapat mengkombinasikan beberapa

faktor lain yang dapat mempengaruhi kebijakan deviden, menambah variabel

dan menggunakan obyek yang berbeda agar dapat membandingkan hasil
penelitian ini dengan menggunakan sampel perusahaan lebih banyak atau
menambah periodisasi penelitian sehingga diperoleh sampel yang lebih

besar dan memberikan kemungkinan yang lebih besar untuk memperoleh

kondisi yang sebenarnya.
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LAMPIRAN 1 Surat Izin Penelitian
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LAMPIRAN 2 Surat Balasan Penelitian

.
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LAMPIRAN 3 Hasil Output SPSS

Descriptives
Notes
'OutputCreated 1 18-JUN-2022 16:59:31
:Comments |
!Input Active Dataset DataSetD
' Filter <none>
‘ Weight { <nones>
| Split File i <none>
E N of Rows in Working Data File | 12
[Missing Value Handling Definition of Missing ' User defined missing values are
|  treated as missing.
Cases Used < All non-missing data are used.
| Syntax : DESCRIPTIVES VARIABLES=X1
: IX2X3X4Y M
. ISTATISTICS=MEAN STDDEV
| MIN.MAX SEMEAN.
Resources Processor Time i 00:00:00,00
i Elapsed Time ? 00:00:00,00
\ [DataSet0]
Descriptive Statistics
' I ; Std.
N Minimum | Maximum i Mean Deviation
i Stalistic Statistic | Statistic | Statistic | Std. Emor | Statistic
IROA 12| 1,00 11,00; 4,6667 | 98729 3,42008
iCR i 123 3,00} 250,00 ¢ 78,0000} 27,71254 95,98905
; DER 12§ 38,00 183,00 ¢ 100,16671 14,47560 50,14494
. PER 121 5,35 45,40 | 17,6533 j 455431 15,77660
\ DPR i 12 25,007 89,00  45,0833: 6,27460 21,73585
: uprP g 12 7,89 8,79 : 8,3025 07125 ,24680
: Vaid N } 12 ’
(listwise) i : ! |
Variables Entered/Removed®
Model Variables Entered ¢ Variables Removed | Method
i1 | PER, ROA, DER, CR® ! . | Enter
a. Dependent Variable: DPR
b. All requested variables entered.
Mode! Summary®
; !  AdjustedR | Std. Errorof the
Model R . R Square | Square Estimate ' Durbin-Watson
1 ; 6587 4321 ,108! 20,52681 2,256

a. Predictors: (Constant), PER, ROA, DER, CR
b. Dependent Variable: DPR
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ANOVA?®
Sum of Mean
Model Squares Df Square F Sig.
1 “Regression 2247 467 4 561,867 1,333 ,346°
Residual 2949 449 7 421,350

Total 5196917
a. Dependent Variable: DPR

b. Predictors: (Constant), PER,
Uns r/'
- Error ) :

Collinearity
Statistics




Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

‘o Dependent V:g[fyle: DPR
|
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00
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Observed Cum Prob
Scalterplot
Dependent Variable: DPR
™
2 1 _ K~
c . o
o
- /I
Y :
&
-3
20 -1.5 A0 L k- 0o 0s
Regresslon Standardized Residual
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized Residual
‘N b 12
‘ Normal Parameters™® Mean : ,0000000
! Std. Deviation ) 16,37472962
! Most Extreme Differences Abgzolute ) 151
; Positive { 110
; Negative ! -, 151
: Test Statistic i 151
| Asymp. Sig. (2-tailed) f ,200%¢

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.

d. This is a lower bound of the true significance.
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OUTPUT SPSS Ln
Coefficients®
Unstandardized | Standardized | | Collinearity
Coefficients Coefficients t : Sig. | Statistics
Model B | Std. Error Beta ‘ ! % Tolerance | VIF
i‘[ (Constan | 2,204; 2,993 ,7365 ,486 | i
i t) | i i i ] ;
1 OG- X1 | ,010§ 289 | 0177 0341 974 4881 2,049
1 LOG_X2 | ,199 206 744 | 068 365 201; 4,978
i LOG X3 | 273} 492 329 5541 597 336 2,978
| LOG X4 [ -,155' 4241 -2961 -3657 ,726 ! 180] 5,543
a. Dependent Variable: LOG_Y
Output Moderasi
Coefficients®
Unstandardized - Standardized !
Coef[icients i Coefficients ; t
Model B 1 StdEwor | . Beta | .
i
{ .
L OP . 17.076! _ 36,41 1941 471 654
; ROA Dimoderasi UP -005 | 269" _008] -,023 982
i CR Dimoderasi UP ,045 % ,030 1654: 1510 182
! DER Dimoderasi UP 024 | 023 A54°¢ 1,082: ,328
t E PER Dimoderasi UP -,190: L1661 -1,166 -1,148: ,294

a. Dependent Variable: DPR

S

! Sig
1 (Constant) { -117,828 f 208,261 § =305 708
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LAMPIRAN 4 Daftar T TABEL

Rumusn-K=72-4=68
N = Sampel
K = Jumlah Variabel Bebas

0.68156
0.68137
0.68118
0.68100

0.68083
0.68067

Pr 0.25 0.10
df 0.50 0.20
1| 1.00000 | 3.07768
2| 0.81650
3| 0.76489
4 | 0.74070
5
6
7

1.30551
1.30485
1.30423

1.30364
1.30308

1.68830
1.68709
1.68595

1.68488
1.68385

'u/

Ill

2.02619
2.02439
2.02269
2.02108

0.01 0.005 0.001
0.02 0.010 0.002

31 82052 | 63.65674 |318.30884
9.92484 | 22.32712

5.84091 | 10.21453

7.17318

5.89343
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2.43145
2.42857

2.42584
2.42326

2.72381
2.71948
2.71541
2.71156

2.70791
2.70446

5.20763

3.33262
3.32563
3.31903

3.31279
3.30688
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0.25 0.10 0.05 ~ 0.025 0.01 0.005 0.001
0.50 0.20 0.10 0.050 0.02 0.010 0.002
0.68052 1.30254 1.68288 2.01954 2.42080 270118 3.30127
0.68038 1.30204 1.68185 2.01808 2.41847 2.69807 3.29595
0.68024 1.30155 1.68107 2.01669 2.41625 269510 3.29089
0.68011 1.30109 1.68023 2.01537 241413 2.69228 3.28607
0.67998 1.30065 2 2.41212 2.68959 3.28148
0.67986 1.30023 241019 2.68701 3.27710
0.67975 1.29982 2.40835 2.68456 3.27291
0.67964 4 2.68220 3.26891
0.67953 2.67995 3.26508
3.26141

3.25789
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LAMPIRAN 5 HASIL OLAH DATA

PT. Budi Starch &
Sweetener. Tbk

PT. Garudafood
Putra Putri Jaya.

2017
2018 36 8,13
35 8,01
7,99
8,18
8,35
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LAMPIRAN 6 Hasil Turnitin Bab |-V
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LAMPIRAN 7 DATA LAPORAN KEUANG

ROA (X1) 100%
2017 45.691 2.939
2018 50.467 3.3
2019 64.021
2020 67.093
ROA (X1) 100%
Tahun | Laba | Total
ersih | Aktiva
2017 | 375.966 | 3.564.218 | 130.77
2018 | 425.481 | 4.212.408 | 217.697
2019 | 435.766 | 5.063.067 | 485.136
2020 | 245.103 | 6.570.969 | 859.338

Pri
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Bersih

45691

50.467

64.021

67.093

Laba
Bersih
(EAT)

375.966

425.481

435.766

206.628

245.103
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BIOGRAFI PENULIS

Rosa Seftiani panggilan rosa atau oca lahir di Gowa pada

tanggal 23 September 2000 dari pasangan suami istri Bapak




