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Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Current
Ratio, Return on Asset, Ln Total Asset, Debt to Equity Ratio dan
Collateralizable asset terhadap Dividend Payout Ratio pada
perusahaan Sub Sektor Food and Beverage Yang Terdaftar Di
Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2022. Penelitian ini
menggunakan metode kuantitatif. Populasi penelitian yaitu
perusahaan Sub Sektor Food and Beverage yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia pada tahun 2019-2022. Sampel diambil
dengan menggunakan metode purposive sampling dan diperoleh
sebanyak 19 sampel perusahaan dengan tahun penelitian 4 tahun.
Teknik pengumpulan data penelitian ini menggunakan teknik
dokumentasi dan diolah menggunakan software SPSS versi 21.
Dari hasil penelitian bahwa selama periode penelitian dari tahun
2019-2022 secara parsial Current Ratio berpengaruh positif dan
signifikan terhadap Dividend Payout Ratio, Return on Assets
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Dividend Payout
Ratio, Total Asset berpengaruh positif dan signifikan terhadap
Dividend Payout Ratio, Debt to Equity Ratio berpengaruh negatif
dan signifikan terhadap Dividend Payout Ratio, Collateralizable
assets berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Dividend
Payout Ratio, Current Ratio, Return on Assets, Ln Total Asset,
Debt to Equity Ratio, Collateralizable assets secara simultan
berpengaruh terhadap Dividend Payout Ratio.

Kata Kunci: Current Ratio, Return on Asset, Ln Total Asset,
Debt to Equity Ratio, Collateralizable asset,
Dividend Payout Ratio

ABSTRACT

This study aims to examine the effect of Current Ratio,
Return on Asset, Ln Total Asset, Debt to Equity Ratio and
Collateralizable assets on Dividend Payout Ratio in Food and
Beverage Sub-Sector companies listed on the Indonesia Stock
Exchange in 2019-2022. This study uses a quantitative method.
The population of the study was Food and Beverage Sub-Sector
companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2019-2022.
The sample was taken using the purposive sampling method and
obtained 19 company samples with a research year of 4 years.
The data collection technique for this research uses documenta-
tion techniques and is processed using SPSS software version 21.
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From the results of the study, during the research period from
2019-2022, partially the Current Ratio has a positive and
significant effect on the Dividend Payout Ratio, Return on Assets
has a negative and significant effect on the Dividend Payout
Ratio, Total Assets has a positive and significant effect on the
Dividend Payout Ratio, Debt to Equity Ratio has a negative and
significant effect on the Dividend Payout Ratio, Collateralizable
assets have a negative and significant effect on the Dividend
Payout Ratio, Current Ratio, Return on Assets, Ln Total Assets,
Debt to Equity Ratio, Collateralizable assets simultaneously
have an effect on the Dividend Payout Ratio.

Key word: Current Ratio, Return on Asset, Ln Total Asset, Debt
to Equity Ratio, Collateralizable asset, Dividend
Payout Ratio

© 2024 Published by multiplier. Selection and/or peer-review under responsibility of multiplier

PENDAHULUAN

Perkembangan ekonomi yang meningkat menuntut manajemen perusahaan untuk lebih
efektif dan efisien guna agar stabilitas dari suatu perusahaan dapat tercapai. Pasar modal
sebagali salah satu sarana yang efektif untuk menarik dana dari masyarakat untuk diinvestasikan

ke sektor-sektor yang produktif.

Semenjak terjadi Pendemi Covid-19 di Indonesia mengakibatkan perlambatan ekonomi
yang berdampak pada sejumlah perusahaan. Dapat dilihat pada gambar dibawah, kondisi
perusahaan food and beverages yang masih tumbuh positif.

Tabel 1. Pertumbuhan Industri Pengolahan dan Makanan-minuman
(Tahun 2019-2022)

No. Tahun Laju Pertumbuhan
1. 2019 7,78%
2. 2020 - 2021 2,54%
3. 2022 4,90%

Sumber : BPS yang diolah peneliti, 2023

Pada tabel 1 Data laju perkembangan Industri Food and Beverage diatas menunjukkan
adanya peningkatan di tahun 2019 sebesar 7,78% dan menurun menjadi 2,54% tahun 2020
sampai tahun 2021. Tahun 2020 kasus terjadinya pendemi Covid-19 di Indonesia pertama yang
menyebabkan aktivitas masyarakat terhambat termasuk aktivitas bisnis makanan dan minu-
man. Pertumbuhan industri makanan dan minuman di Indonesia pasca pendemi menunjukkan

angka cukup baik terlihat ditahun berikutnya 2022 kembali tumbuh positif. Dari banyaknya
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industri yang mampu bertahan ditengah pendemi Covid-19 krisis kesehatan dan ekonomi
menyebabkan sejumlah perusahaan mengalami terpuruk. Salah satu perusahaan yang masih
bertahan adalah industri makanan dan minuman. Terlihat dari keadaan kinerja perusahaan yang
masih tumbuh positif.

Fenomena mengenai kebijakan dividen dapat dilihat dari perusahaan sub sektor Food
and Beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang mmrutuskan untuk absen
membagikan dividen dan beberapa yang konsisten dalam membagikan dividen kepada
pemegang saham disebabkan oleh adanya pertimbangan dari masing-masing perusahaan dalam
memutuskan kebijakan dividen. Berikut perusahaan yang memutuskan absen membagikan
dividen, ditahun 2019-2022.

Tabel 2. Daftar Perusahaan yang Absen Bagikan Dividen Sub Sektor Food And
Beverage Tahun 2019-2022

No. Ko_de Nama Perusahaan
Emiten

1. ADES Akasha Wira International Tbk.

2. AGAR Asia Sejahtera Mina Thk.

3. AISA FKS Food Sejahtera Thbk.

4. ALTO Tri Banyahn Tirta Tbk.

5. ANDI Andira Agro Thk.

6. BEEF Estika Tata Tiara Tbk.

7. BTEK Bumi Teknokultura Unggul Thk.
8. COCO Wahana Interfood Nusantara Tbk.
No. Elfnoi(thn Nama Perusahaan

Q. DSFI Dharma Samudera Fishing Industries Tbk.
10. ENZO Morenzo Abadi Perkasa Thk.

11. FAPA FAP Agri Thk.1

12. FOOD Sentra Food Indonesia Tbk.1

13. GzCo Gozco Plantations Tbk.

14. JAWA Jaya Agra Wattie Tbk.

15. MAGP Multi Agro Gemilang Plantatiton Tbk.
16. PANI Pratama Abadi Nusa Industri Tbk.
17. PGUN Pradiksi Gunatama Thk.

18. PSGO Palma Serasih Tbk.

19 UNSP Bakrie Sumatera Plantations Tbk.
20 WAPO Wahana Pronatural Tbk.

21. WMUU  Widodo Makmur Unggas Thk.

Sumber: Data diolah peneliti,2023
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Berdasarkan Tabel 2 Merupakan Perusahaan yang memilih untuk absen tidak memba-
gikan dividen karena dari beberapa perusahaan diatas menunjukan bahwa keputusan yang
dibuat atas adanya pertimbangan yang akan diambil karena perusahaan memiliki sasaran atau
target pertumbuhan berkelanjutan yang memerlukan kesiapan dalam berbagai aspek, sehingga
perusahaan tidak bisa membagikan dividennya. Adapun emiten saham yang konsisten memba-

gikan dividen, dan dapat mengubah cara pandang para investor.

Tabel 3. Daftar Perusahaan yang Konsisten Bagikan Dividen Sub Sektor Food and
Beverage Tahun 2019-2022

No. Efnoi(tjg\n Nama Perusahaan
1. AALI Astra Agro Lestari Thk.
Kode

No. : Nama Perusahaan

Emiten
2. BISI Bisi International Tbk.
3. BUDI Budi Starch & Sweetener Tbk.
4. CPIN Charoen Pokphand Indonesia Thk.
5. DLTA Delta Djakarta Tbk.
6. DSNG Dharma Satya Nusantara Tbk.
7. FISH FKS Multi Agro Tbk.
8. GOOD Garudafood Putra Putri Jaya Tbk.
9. HOKI Buyung Poetra Sembada Tbk.
10. JPFA Japfa Comfeed Indonesia Thk.

Sumber: Data diolah peneliti,2023.

Berdasarkan tabel 3 merupakan perusahaan yang konsisten membagikan dividennya
dan telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia, dengan menunjukan bahwa sejumlah emiten diatas
memutuskan membagikan dividen karena memperoleh laba besar yang positif maka dari itu
perusahaan dapat membagikan laba tersebut kepada pemegang saham dalam bentuk dividen

saham.

Penelitian terhadap kebijakan dividen banyak dilakukan namun masih banyak hasil
yang berbeda. Pada penelitian ini, dapat diketahui dari penelitian Ratnasari & Purnawati pada
Tahun (2019) pengaruh likuiditas, leverage, profitabilitas dan ukuran perusahaan terhadap
kebijkan dividen pada perusahaan Manufaktur menemukan bahwa hasilnya, likuiditas dan
profitabilitas berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen, leverage tidak berpengaruh dan
signifikan terhadap kebijakan dividen. Sedangkan hasil penelitian yang dilakukan Agustino &
Dewi (2019) mengenai pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan dividen, menunjukkan hasil
bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen. Namun

berbeda dari penelitian Lestari (2018) berpendapat profitabilitas tidak berpengaruh terhadap
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kebijakan dividen.

Penelitian yang dilakukan Darma (2018) mengenai pengaruh ukuran perusahaan
terhadap kebijakan dividen, menunjukkan hasil bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif
dan signifikan terhadap kebijakan dividen. Sedangan menurut Mnune & Purbawangsa (2019)

berpendapat bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negative terhadap kebijakan dividen.

Hasil penelitian dari Yulianwar et al., (2022) berpendapat mengenai pengaruh leverage
terhadap kebijakan dividen, menunjukkan hasil bahwa leverage berpengaruh positif dan
signifikan terhadap kebijakan dividen. Melainkan hasil yang ditemukan oleh Hariyanti dan
Pangestuti (2021) berpendapat bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen.
Penelitian yang dilakukan oleh Syifa (2019) mengenai pengaruh collateralizable assets
terhadap kebijakan dividen, memberikan hasil bahwa collateralizable assets berpengaruh
positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen. R.Hidayah (2017) memberikan hasil bahwa

collateralizable assets tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen.

Hasil yang berbeda dari beberapa penelitian terdahulu maka dari itu hasil penelitian
yang berbeda perlu dilakukan kembali dan dikembangkan pada waktu dan objek penelitian
yang berbeda dari sebelumnya. Namun dalam penelitian ini mengutamakan pada likuiditas,
profitabilitas, ukuran perusahaan, leverage dan collateralizable assets terhadap kebijakan
dividen pada perusahaan sub sektor food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI).

METODE

Jenis penelitian yang digunakan pada penelitian ini adalah metode kuantitatif yakni
mengedepankan pada pengujian teori melalui pengukuran variabel dengan angka dan analisis
data sekunder sesuai prosedur statistik. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan
manufaktur khusunya sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
dengan jumlah 84 perusahaan. Teknik pengambilan sampel penelitian ini ditentukan dengan
menggunakan metode purposive sampling sehingga didapatkan sampel berjumlah 19 perusa-

haan, serta analisis yang digunakan yaitu Regresi Linear Berganda.
Hipotesis

Hq: Likuiditas berpengaruh terhadap kebijakan dividen
Ho>: Profitabilitas berpengaruh terhadap kebijakan dividen
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Hz: Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap kebijakan dividen

Ha: Leverage berpengaruh terhadap kebijakan dividen

Hs: Collateralizable assets berpengaruh terhadap kebijakan dividen

He: Likuiditas, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Leverage, Collateralizable assets berpenga-

ruh secara simultan terhadap kebijakan Dividen

HASIL
Uji Normalitas
Tabel 4. Hasil Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized

Residual
N 76
Normal Parameters?P Mean .0000000
Std. Deviation .04954059
Most Extreme Absolute .088
Differences Positive .060
Negative -.088
Test Statistic .088
Asymp. Sig. (2-tailed) .200¢4

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.

d. This is a lower bound of the true significance.

Sumber: data diolah (2023)

Berdasarkan tabel 4, hasil uji normalitas menggunakan Uji One Sample Kolmogrov-
Smirnov dengan taraf signifikan 0,05 hasil uji normalitas menunjukkan nilai signifikan sebesar
0,200 artinya lebih besar dari 0,05 (0,200 > 0,05), dengan kata lain populasi data yang diguna-

kan dalam penelitian ini memiliki distribusi normal.

Uji Multikolinearitas
Tabel 5. Hasil Uji Multikolinearitas

Coefficients?
Collinearity Statistics

Model Tolerance VIF

1 Likuiditas .662 1.510
Profitabilitas .924 1.082
UP .841 1.189
Leverage .933 1.072
CA .681 1.468

a. Dependent Variable: Kebijakan Deviden

Sumber: data diolah (2023)
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Hasil uji multikolinearitas dari tabel 5, diatas menunjukkan nilai tolerance Likuiditas:
0,662, Profitabilitas: 0,924, Ukuran Perusahaan: 0,841, dan Leverage: 0,933, Collateralizable
Assets: 0,681 dari keempat nilai masing-masing variabel bebas tersebut lebih besar dari > 0,10,
maka artinya tidak terjadi gejala multikolinearitas. Sedangkan jika dilihat dari nilai VIF
Likuiditas: 1,510, Profitabilitas: 1,082, Ukuran Perusahaan: 1,189, Leverage: 1,072 dan
Collateralizable Assets: 1,468, keempat nilai VIF dari masing-masing variabel bebas menun-
jukkan hasil kurang dari < 10,00, hal tersebut juga menunjukkan bahwa tidak terjadi gejala

multikolinearitas.

Uji Heteroskedastisitas
Tabel 6. Hasil Uji Heteroskedastisitas
Uji Glejser
Coefficients?
Unstandardized Standardized

Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) .050 .015 3.337 .001
Likuiditas -.003 .002 -.194 -1.424 159
Profitabilitas -.003 .015 -.021 -.184 .855
UP -.001 .001 -.271 -2.242 128
Leverage .001 .002 .081 .705 483
CA .050 .018 .380 2.826 226

a. Dependent Variable: Kebijakan Deviden

Sumber: data diolah (2023)

Dari hasil uji heteroskedastisitas diatas menunjukkan nilai signifikan pada masing-
masing variabel independen yakni Likuiditas: 0.159, Profitabilitas: 0.855, Ukuran Perusahaan:
0.128, Leverage: 0.483, dan Collateralizable asset: 0.226 keempat nilai signifikan tersebut
lebih besar dari > 0.05, artinya model regresi dalam penelitian ini tidak memiliki gejala

heteroskedastisitas.

Uji Autokorelasi
Tabel 7. Hasil Uji Autokorelasi

Model Summary®
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 .9492 .944 .948 .04228 1.984
a. Predictors: (Constant), Likuiditas, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Leverage,
Collateralizable Assets
b. Dependent Variable: Kebijakan Deviden

Sumber: data diolah (2023)
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Dari hasil olah data Tabel 7, menggunakan SPSS versi 21 dapat diketahui bahwa nilai
Durbin Watson sebesar 1,984, dengan nilai sig 5%, k = 5, dan n = 76, maka dU = 1.7701 dan
dL = 1.4909 sedangkan 4 — dU (4 — 1.,701) = 2,230 nilai tersebut lebih besar dari 1.7701 dan
lebih kecil dari 2,230 atau 1,7701< 1,984 < 2,230. Maka dari itu dapat disimpulkan bahwa data

tersebut tidak terjadi autokorelasi.

Analisis Regresi Linier Berganda
Tabel 8. Hasil Analisis Regresi Linier Berganda

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta T Sig.
(Constant) 413 .027 15.464 .000
Likuiditas .096 .003 453  28.752 .000
Profitabilitas -1.896 .026 -.964 -72.332 .000
UP .005 .001 .057 4.057 .000
Leverage -.026 .003 -110 -8.303 .000
CA -.099 .031 -049 -3.182 .002
a. Dependent Variable: Kebijakan Deviden

Sumber: data diolah (2023)

Dari hasil di atas analisis dengan program melalui SPSS versi 21 tersebut, maka dike-
tahui persamaan regresi dari penelitian ini. Ada juga persamaan regresi linier yang dibentuk
yaitu:

Y=a+Bl XI+P2X2+P3X3+P4X4+B5X5+¢e

Dimana:

Y =0,413 + 0,096 X1 -1,896 X2 + 0,005 X3 - 0,026.X4 - 0,099 + ¢

Dari persamaan regresi linier berganda diatas maka dapat dianalisis sebagai berikut:

a. Pada nilai konstanta (a) sebesar 0,413, menyatakan bahwa apabila semua variabel bebas
yaitu Likuiditas, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Leverage, Collateralizable Assets
bernilai konstan atau nol dan bertanda positif, maka Kebijakan Deviden pada perusahaan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2022 adalah sebesar 0,413.

b. Sedangkan Koefisien Likuiditas sebesar 0,096 dan bertanda positif menyatakan bahwa
setiap penambahan 1%. Likuiditas maka Kebijakan Deviden pada yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2019-2022 akan meningkat sebesar 0,096%.

c. Pada koefisien Profitabilitas sebesar -1,896 menyatakan bahwa setiap penambahan 1%.
Profitabilitas maka Kebijakan Deviden pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia tahun 2019-2022 akan menurun sebesar 1,896%.
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d. Pada koefisien Ukuran Perusahaan sebesar 0,005 menyatakan bahwa setiap penambahan

1%. Ukuran Perusahaan maka Kebijakan Deviden pada perusahaan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2019-2022 akan meningkat sebesar 0,005%.
e. Pada koefisien Leverage sebesar - 0,026 menyatakan bahwa setiap penambahan 1%.

Leverage maka Kebijakan Deviden pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia tahun 2019-2022 akan menurun sebesar 0,026%.

f. Pada koefisien Collateralizable Assets sebesar -0,099 menyatakan bahwa setiap

penambahan 1%. Collateralizable Assets maka Kebijakan Deviden pada perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2022 akan menurun sebesar 0,099%.

Uji Hipotesis

Uji Hipotesis t (t Test)

Tabel 9. Hasil Uji Parsial t

Coefficients?
Unstandardized Standardized

Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 413 .027 15.464 .000
Likuiditas .096 .003 453 28.752 .000
Profitabilitas -1.896 .026 -.964 -72.332 .000
uUpP .005 .001 .057 4.057 .000
Leverage -.026 .003 -.110 -8.303 .000
CA -.099 031 -.049 -3.182 .002

a. Dependent Variable: Kebijakan Deviden
Sumber: data diolah (2023)

Berdasarkan tabel hasil uji t (uji parsial) diatas, dengan menghitungderajat kebebasan
(n—-k-1)=76-5-1=70, diperoleh nilai t tabel = 1,9944. Berdasarkan Hasil Uji t diatas
dapat disimpulkan bahwa:

1) Pengaruh Likuiditas terhadap Kebijakan Deviden (H1)
Variabel Likuiditas (X1) memiliki nilai t hitung sebesar 28,752 > 1,9944 dengan nilai

signifikansi 0,000 < 0,05. Karena thitung > ttabel dan nilai signifikansi lebih kecil dibawah

taraf kepercayaan, maka (HA diterima dan HO ditolak), dapat diartikan bahwa variabel

likuiditas secara parsial berpengaruh signifikan terhadap kebijakan deviden.
2) Pengaruh Profitabilitas terhadap Kebijakan Deviden (H2)

Variabel Profitabilitas memiliki nilai t hitung sebesar -72,332 < 1,9944 dengan nilai

signifikansi sebesar 0,000 < 0,05. Karena thitung < ttaber dan nilai signifikansi lebih kecil

dibawah taraf kepercayaan, maka (HA diterima dan HO ditolak), dapat diartikan bahwa
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variabel profitabilitas secara parsial berpengaruh signifikan terhadap kebijakan
deviden.

3) Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Kebijakan Deviden (H3)
Variabel Ukuran Perusahaan memiliki nilai t hitung sebesar 4,057 > 1,9944 dengan nilai
signifikansi sebesar 0,000 < 0,05, Karena thitung > ttaber dan nilai signifikansi lebih kecil
dibawah taraf kepercayaan, maka (HA diterima dan HO ditolak), dapat diartikan bahwa
variabel ukuran perusahaan secara parsial berpengaruh signifikan terhadap kebijakan
dividen.

4) Pengaruh Leverage terhadap Kebijakan Dividen (H4)
Variabel Leverage memiliki nilai t hitung sebesar -8,303 < 1,9944 dengan nilai
signifikansi sebesar 0,000 < 0,05. Karena thitung < ttabel dan nilai signifikansi lebih kecil
dibawah taraf kepercayaan, maka (HA diterima dan HO ditolak), dapat diartikan bahwa
variabel leverage secara parsial berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen.

5) Pengaruh Collateralizable Assets terhadap Kebijakan Deviden(H4)
Variabel Collateralizable Assets memiliki nilai t hitung sebesar -3,182 < 1,9944 dengan
nilai signifikansi sebesar 0,002 < 0,05. Karena thitung < ttabel dan nilai signifikansi lebih
kecil dibawah taraf kepercayaan, maka (HA diterima dan HO ditolak), dapat diartikan
bahwa variabel Collateralizable Assets secara parsial berpengaruh signifikan terhadap

kebijakan dividen.

Uji Statistik F (Uji Simultan)
Tabel 10. Hasil Uji Simultan F

ANOVA?
Sum of
Model Squares df  Mean Square F Sig.
1 Regression 15.839 5 3.168  12.667 .000P
Residual 184 70 .003
Total 16.023 75

a. Dependent Variable: Kebijakan Deviden

b. Predictors: (Constant), Likuiditas, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan,
Leverage, Collateralizable Assets
Sumber: data diolah (2023)

Dari hasil regresi dapat disimpul bahwa model yang digunakan bisa diterima. Hal ter-
sebut dapat membuktikan bahwa:
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Berdasarkan tabel 10 diatas, maka diketahui jika nilai Signifikan sebesar 0,000, bahwa
dapat disimpulkan hipotesis diterima, dan Likuiditas, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Leve-

rage, Collateralizable Assets berpengaruh secara simultan terhadap Kebijakan Deviden.

Berdasarkan perbandingan nilai F hitung dapat disimpulkan dengan F tabel. Berdasar-
kan nilai tabel 29, diatas Fhitung>Ftabel nilai F hitung sebesar 12,667 > nilai F tabel 2,344
maka Likuiditas, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Leverage, Collateralizable Assets berpenga-
ruh secara simultan terhadap Kebijakan Deviden pada perusahaan sub sektor Food and Beve-

rage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2022.

Koefisien Determinasi (R?)
Tabel 11. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R?)

Model Summary®
Std. Error of the

Model R R Square Adjusted R Square Estimate Durbin-Watson

1 .9492 .944 .948 .04228 1.984
a. Predictors: (Constant), Likuiditas, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Leverage, Collateralizable
Assets

b. Dependent Variable: Kebijakan Deviden

Sumber: data diolah (2023)

Dari Tabel 30, diperoleh nilai Adjusted R Square (R?) sebesar 0,948 menunjukkan bah-
wa perubahan Kebijakan Deviden pada perusahaan sub sektor food and beverage yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2022 dapat dijelaskan oleh Likuiditas, Profitabilitas, Ukuran
Perusahaan, Leverage, Collateralizable Assets sebagai variabel independen sebesar 94%.

Sedangkan sisanya sebesar 6% dijelaskan oleh faktor lain yang tidak digunakan dalam model.

Pembahasan
Pengaruh Likuiditas Terhadap Kebijakan Dividen

Berdasarkan hasil uji t pada tabel 13, uji t diatas dapat diketahui bahwa Variabel
Likuiditas memiliki nilai t hitung sebesar 28,752 dengan Nilai signifikansi sebesar 0,000. Nilai
signifikansi lebih kecil dari tingkat signifikansi (0,000 < 0.05), maka hipotesis pertama
diterima (HA diterima dan HO ditolak), dapat diartikan bahwa variabel Likuiditas secara parsial
berpengaruh signifikan terhadap kebijakan deviden. Nilai Current ratio yang tinggi menunjuk-
kan kemampuan pemanfaatan aktiva lancar perusahaan dan kemampuan likuidasi kewajiban
lancar secara optimal sehingga keuntungan yang diperoleh perusahaan dapat dibagikan dalam
bentuk dividen. Tingginya tingkat likuiditas perusahaan menggambarkan tingginya kemam-

puan perusahaan dalam pelunasan hutang yang akan segera jatuh tempo sehingga semakin
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besar dividen yang akan dibagikan.

Adanya pengaruh positif likuiditas terhadap kebijakan deviden yaitu karena sebagian
besar dananya tertanam untuk meningkatkan kemampuannya dalam memenuhi kewajiban
jangka pendeknya, sehingga akan mengurangi kemampuannya untuk membayar cash dividen
pun sangat terbatas. Sehingga semakin besar current ratio akan menyebabkan semakin
menurunnya dividend payout ratio secara signifikan. Akan tetapi, perusahaan yang memiliki
banyak cadangan laba yang dapat digunakan baik untuk dibagi dalam bentuk dividen atau
diinvestasikan kembali tanpa harus mengubah proporsi pembagian dividen antara investor
maupun pemegang saham pengendali (managerial shareholder) dan tanpa bergantung pada
besar kecilnya likuiditas yang akan diperoleh perusahaan. Maka berapun besarnya likuiditas
perusahaan, perusahaan akan tetap membagi dividen secara rutin setiap tahun melalui cadangan
laba perusahaan (Arifin & Asyik, 2015).

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Ratnasari &
Purnawati (2019) yang menyatakan hasil penelitiannya bahwa likuiditas berpengaruh positif

dan signifikan terhadap kebijakan deviden.

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Kebijakan Deviden

Berdasarkan hasil uji t pada tabel 15, uji t diatas dapat diketahui bahwa Variabel
Profitabilitas memiliki nilai t hitung sebesar -72,332 dengan Nilai signifikansi sebesar 0,000.
Nilai signifikansi lebih kecil dari tingkat signifikansi (0,000 < 0.05), maka hipotesis kedua
diterima (HA diterima dan HO ditolak), dapat diartikan bahwa variabel Profitabilitas secara
parsial berpengaruh signifikan terhadap kebijakan deviden.

Hasil penelitian profitabilitas memiliki koefisien tidak berpengaruh terhadap kebijakan
dividen berarti profitabilitas yang semakin besar mendorong pihak manajemen perusahaan
untuk menyimpannya sebagai laba ditahan atau membentuk sumber dana internal yang akan
digunakan untuk ekspansi maupun investasi perusahaan dimasa yang akan datang. Hal tersebut
menyebabkan return (pengembalian) berupa dividen yang diperoleh pemegang saham akan
tidak sesuai dengan peningkatan profitabilitas yang diperoleh perusahaan yaitu, kecenderungan
payout dividen akan semakin rendah. Profitabilitas yang semakin besar mendorong pihak
manajemen perusahaan untuk menyimpannya sebagai laba ditahan atau membentuk sumber
dana internal yang akan digunakan untuk ekspansi maupun investasi perusahaan dimasa yang

akan datang. Hal tersebut menyebabkan return (pengembalian) berupa dividen yang diperoleh
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pemegang saham akan tidak sesuai dengan peningkatan profitabilitas yang diperoleh
perusahaan yaitu, kecenderungan payout dividend akan semakin rendah. Profitabilitas yang
semakin besar mendorong pihak manajemen perusahaan untuk menyimpannya sebagai laba
ditahan atau membentuk sumber dana internal yang akan digunakan untuk ekspansi maupun
investasi perusahaan dimasa yang akan datang. Hal tersebut menyebabkan return
(pengembalian) berupa dividen yang diperoleh pemegang saham akan tidak sesuai dengan
peningkatan profitabilitas yang diperoleh perusahaan yaitu, kecenderungan payout dividen
akan semakin rendah (Mangundap et al., 2017).

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Modjaningrat (2021)
yang menyatakan hasil penelitiannya bahwa profitabilitas berpengaruh negatif dan signifikan

terhadap kebijakan deviden.

Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Kebijakan Deviden.

Berdasarkan hasil uji t pada tabel 17, uji t diatas dapat diketahui bahwa Variabel Ukuran
Perusahaan memiliki nilai t hitung sebesar 4,057 dengan Nilai signifikansi sebesar 0,000. Nilai
signifikansi lebih kecil dari tingkat signifikansi (0,000 < 0.05), maka hipotesis ketiga diterima
(HA diterima dan HO ditolak), dapat diartikan bahwa variabel Ukuran Perusahaan secara parsial

berpengaruh signifikan terhadap Kebijakan Deviden.

Hal ini membuktikan perusahaan yang memiliki aset yang besar serta mengalami per-
tumbuhan yang baik dapat memberikan sinyal bahwa perusahaan mampu memperoleh keun-
tungan yang besar pula maka dari itu kemungkinan besar dividen yang dibagikan pun akan
semakin tinggi. Perusahaan besar akan lebih mudah memasuki pasar modal dibandingkan
perusahaan kecil, dimana hal ini akan berdampak pada kemudahan perusahaan dalam menda-
patkan suntikan dana. Ukuran perusahaan yang besar memiliki kecenderungan membagikan
dividen dalam jumlah yang besar juga hal ini dilakukan untuk menjaga nama baik perusahaan.
Hal sebaliknya terjadi untuk perusahaan yang tergolong perusahaan kecil, dimana mereka akan
memilih menjadikan laba atau keuntungan yang diperole yang diperoleh sebagai laba ditahan
(Antari Dewi & Muliati, 2021).

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Agustino & Dewi
(2016) yang menyatakan hasil penelitiannya bahwa ukuran perusahaan berpengaruh postif dan

signifikan terhadap kebijakan deviden.
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Pengaruh Leverage Terhadap Kebijakan Deviden.

Berdasarkan hasil uji t pada tabel 19, uji t diatas dapat diketahui bahwa Variabel
Leverage memiliki nilai t hitung sebesar -8,303 dengan Nilai signifikansi sebesar 0,000. Nilai
signifikansi lebih besar dari tingkat signifikansi (0,000 < 0.05), maka hipotesis keempat
diterima (HA diterima dan HO ditolak), dapat diartikan bahwa variabel Leverage secara parsial

berpengaruh signifikan terhadap Kebijakan Deviden.

Adanya pengaruh negatif leverage terhadap kebijakan deviden bahwa kemampuan
pembayaran dividen tidak dipengaruhi oleh besarnya hutang yang dimiliki perusahaan. Hal ini
disebabkan oleh komitmen perusahaan manufaktur untuk melakukan pembayaran dividen
secara teratur, bahkan kenaikan hutang dapat meningkatkan kemampuan pembayaran dividen
selama penggunaan hutang diiringi dengan peningkatan laba perusahaa Ratnasari & Purnawati
(2019). Hal ini sesuai dengan teori keuangan yang menyatakan jangan lakukan hutang baru
jika tidak menghasilkan tambahan laba. maka tingkat hutang dan beban bunga semakin tinggi.
Perusahaan akan lebih memfokuskan untuk membayar hutang tersebut dan menjadikan laba

nya untuk ditahan sehingga dividen yang dibagikan kecil

Hasil Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Bawamenewi &
Afriyeni (2019) yang menyatakan hasil penelitiannya bahwa leverage berpengaruh negatif dan

signifikan terhadap kebijakan deviden.

Pengaruh Collateralizable Assets Terhadap Kebijakan Deviden.

Berdasarkan hasil uji t pada tabel 9, uji diatas dapat diketahui bahwa Variabel Collate-
ralizable Assets memiliki nilai t hitung sebesar -3,182 dengan Nilai signifikansi sebesar 0,002.
Nilai signifikansi lebih besar dari tingkat signifikansi (0,002 < 0.05), maka hipotesis kelima
diterima (HA diterima dan HO ditolak), dapat diartikan bahwa variabel Collateralizable Assets

secara parsial berpengaruh signifikan terhadap Kebijakan Deviden.

Hasil penelitian ini memberi makna bahwa perusahaan Food and beverage di Indonesia
yang mempunyai collateralizable assets yang besar akan mengeluarkan biaya yang besar untuk
pemeliharaan collateralizable assets tersebut. Hal tersebut mendukung agency theory bahwa
manajemen perusahaan memiliki keputusan yaitu menggunakan sebagian laba untuk biaya
pemeliharaan collateralizable assets sehingga jumlah dividen yang dibagikan pun akan berku-
rang karena sebagian besar dananya telah diinvestasikan untuk penambahan aset dan untuk

kegiatan operasional lain guna menambah keuntungan bagi perusahaan. Sehingga kreditur
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akan menghalangi perusahaan untuk membagi dividen dalam jumlah yang besar kepada

pemegang saham karena takut piutang mereka tidak terbayarkan.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Rafika & Dillak
(2020) yang menyatakan hasil penelitiannya bahwa collateralizable assets berpengaruh negatif

dan signifikan terhadap kebijakan deviden

SIMPULAN

Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan mengenai Pengaruh Likuiditas, Pro-
fitabilitas, Ukuran Perusahaan, Leverage, Collateralizable Assets terhadap Kebijakan Deviden
pada perusahaan Food And Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2022,
maka dapat disimpulkan Likuiditas (Current Ratio) berpengaruh terhadap kebijakan dividen
(DPR) pada perusahaan Sub Sektor Food and Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
tahun 2019-2022.

Profitabilitas (ROA) tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen (DPR) pada perusa-
haan Food and Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2022. Ukuran
Perusahaan (Ln Total Asset) berpengaruh terhadap kebijakan dividen (DPR) pada perusahaan
Sub Sektor Food and Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-
2022. Leverage (DER) tidak berpengaruh terhadap kebijakan deviden (DPR) pada perusahaan
Sub Sektor Food and Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-
2022. Collateralizable Assets (CA) tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen (DPR) pada
perusahaan Sub Sektor Food and Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-
2022. Likuiditas (CR), profitabilitas (ROA), ukuran perusahaan (Ln Total Aset), leverage
(DER), collateralizable assets (CA) secara bersama-sama berpengaruh secara simultan
terhadap kebijakan dividen (DPR) pada sub sektor Food and Beverage perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2022.
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