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Abstract 

The purpose of this study is to empirically examine the effect of ownership structure, profitability, 

sales growth on dividend policy. As well as the indirect effect of variable ownership structure, 

profitability, sales growth on dividend policy through leverage as a moderating variable. This 

research was conducted in 50 companies in the consumer goods and industrial sector listed on the 

Indonesia Stock Exchange (IDX) for the period 2018-2020. The research sample is 150 data. The 

research method used is a quantitative approach using multiple linear regression analysis, MRA, 

t-test and Coefficient of Determination using the IBM SPSS version 21 program. The results of this 

study, based on the results of the t test, partially ownership structure has no effect on dividend 

policy, while profitability and sales growth indicate that there is a significant effect on dividend 

policy. Based on the results of the moderated regression analysis (MRA) test, it shows that 

leverage is not able to moderate the relationship between ownership structure, profitability, sales 

growth and dividend policy. 

Keywords : Ownership Structure, Profitability, Sales Growth, Dividend Policy, Leverage 

Abstrak 

Tujuan penelitian ini untuk menguji secara empiris pengaruh struktur kepemilikan, profitabilitas, 

sales growth terhadap kebijakan dividen. Serta pengaruh tidak langsung variabel struktur 

kepemilikan, profitabilitas, sales growth terhadap kebijakan dividen dengan melalui leverage 

sebagai variabel moderasi. Penelitian ini dilakukan di 50 perusahaan sektor industri barang dan 

konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode tahun 2018-2020. Sampel 

penelitian 150 data. Metode penelitian yang digunakan yaitu pendekatan kuantitatif dengan 

menggunakan analisis regresi linear berganda, MRA, Uji t dan Koefisien Determinasi 

menggunakan bantuan program IBM SPSS versi 21. Hasil penelitian ini berdasarkan hasil 

pengujian uji t secara parsial struktur kepemilikan tidak berpengaruh terhadap kebijaan dividen, 

sedangkan profitabilitas dan sales growth menunjukkan bahwa adanya pengaruh yang signifikan 

terhadap kebijakan dividen. Berdasarkan hasil pengujian moderated regression analysis (MRA) 

menunjukkan bahwa leverage tidak mampu memoderasi hubungan antara struktur kepemilikan, 

profitabilitas, sales growth terhadap kebijakan dividen. 

 

Kata Kunci : Struktur Kepemilikan, Profitabilitas, Sales Growth, Kebijakan Dividen, Leverage.
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PENDAHULUAN 

Bursa Efek Indonesia merupakan suatu penyelenggara dan penyedia 

sarana untuk mempertemukan penawaran jual beli efek dari banyak perusahaan di 

berbagai sektor dengan tujuan masing-masing. Salah satu tujuan perusahaan 

tersebut adalah untuk memperoleh keuntungan. Keuntungan tersebut dapat 

diperoleh dari kegiatan operasional perusahaan yang mana dalam kegiatan 

operasionalnya perusahaan membutuhkan peran eksternal yaitu kreditur dan 

investor. Investor dalam melakukan investasi mengharapkan keuntungan balik 

dari perusahaan berupa dividen, sedangkan kreditur berupa bunga.  

Husnan & Tandelilin (dalam Hand Prastya & Jalil, 2020) menyebutkan 

kebijakan dividen berkaitan dengan berapa banyak keuntungan yang dibagikan 

kepada pemegang saham. Perusahaan yang memperoleh laba cenderung 

membagikan laba tersebut dalam bentuk deviden. Keputusan tersebut menyangkut 

beberapa aspek, khususnya penentuan rasio pembagian dividen yang dianggap 

paling menguntungkan bagi perusahaan.  

Fenomena yang terjadi di beberapa faktor industri di Indonesia ini menjadi 

salah satu bukti bahwa terdapat berbagai pertimbangan perusahaan dalam 

menentukan kebijakan dividen bagi para pemegang sahamnya di tengah pandemi 

Covid-19 yang memberikan dampak pada berbagai sektor perusahaan. Setidaknya 

ada empat contoh emiten yang tetap akan membagikan dividen tunai untuk kinerja 

tahun 2020 di tengah pandemi Covid-19. Keempat emiten tersebut adalah emiten 

Grub Indofood milik Grub Salim PT. Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF) dan 

anak usahanya produsen mie instan PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 

(ICBP), emiten properti dan real estate PT. Karya Bersama Anugerah Tbk 

(KBAG) dan emiten taksi PT. Blue Bird Tbk (BIRD).  

INDF telah menyetujui pembagian dividen senilai Rp 2,44 triliun pada TA 

2020 pada RUPST dan RUPSLB perseroan, nilai dividen yang dibagikan sama 

seperti pada TA 2019 namun 18% lebih tinggi dari pada TA 2018, atau Rp 278 

per saham. INDF mencatatkan laba tahunan yang dapat diatribusikan kepada 

pemilik entitas induk sebesar Rp 6,46 triliun pada 2020, naik 32% dari Rp 4,91 

triliun pada tahun sebelumnya. Saham INDF turun 0,77% dalam seminggu di Rp 

6.475 per saham, naik 4,44% di bulan ini dan turun 5,47% tahun ini. Adapun, NH 

Korindo merekomendasikan membeli dengan target harga INDF Rp 8.000/saham 

(Fernando, 2021). 

ICBP telah menyetujui pembagian dividen senilai Rp 2,50 triliun pada TA 

2020 dalam RUPST. Setiap pemegang saham yang namanya tercatat dalam Daftar 

Pemegang Saham (DPS) berhak atas dividen sebesar Rp 215 per saham. Pada 

tahun 2020, ICBP mencapai laba tahunan yang dapat diatribusikan kepada ICBP 

sepanjang tahun 2020, meningkat dari Rp 5,03 triliun di tahun sebelumnya 
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menjadi Rp 6,58 triliun. Saham ICBP sendiri turun 0,87% dalam seminggu, 

sementara naik 4,60% dalam sebulan, dan turun 10,97% tahun ini (Fernando, 

2021). 

Karya Bersama Anugerah membagikan dividen tunai sebesar Rp 2,5 miliar 

selama TA 2020, sedangkan dividen per saham sebesar Rp 0,35. Untuk 

keseluruhan tahun 2020, laba bersih KBAG turun tajam sebesar 94,16% dari Rp 

85,59 miliar pada 2019 menjadi Rp 5 miliar pada Desember 2020. Meski laba 

turun tajam, laba usaha mencatat kenaikan tahunan sebesar 35,44% menjadi Rp 

33,17 miliar. Dari sisi industri, saham KBAG tergolong dormant karena jarang 

bergerak di perdagangan bursa. Bulan lalu, harga saham KBAG hanya naik 2 kali 

lipat, yakni 2,00% pada 30 Agustus 2021, dan 1,96% menjadi Rp 52/saham. 

(Fernando, 2021). 

Penerbit terakhir adalah Bluebird. BIRD telah memutuskan untuk 

membagikan dividen tunai sebesar Rp36 per saham untuk hasil tahun 2020 

sebesar Rp90,07 miliar. Pada 2020, BIRD mencatatkan rugi bersih sebesar Rp 

161,35 miliar. Keuntungan ini berbanding terbalik dengan laba Rp 314,56 miliar 

di tahun sebelumnya. Sementara pendapatan BIRD tahun lalu Rp 2,04 triliun, 

turun hampir 50% dari Rp 4,04 triliun pada tahun sebelumnya. Saham BIRD 

sendiri telah naik selama 5 hari berturut-turut, naik 11,96% dalam seminggu. 

Selama sebulan terakhir, saham naik 5,88%, sementara turun 10,00% tahun ini 

(Fernando, 2021). 

Didasarkan pada pernyataan dan fenomena tersebut dapat dinilai bahwa 

kepentingan antara manajemen dengan investor saling bertolak-belakang dan 

dalam setiap keputusan pembagian dividen perlu mempertimbangkan berbagai 

faktor dalam perusahaan. Penelitian sebelumnya menyebutkan kebijakan dividen 

dipengaruhi oleh beberapa faktor yang beragam. Dalam penelitian ini, peneliti 

akan menggunakan struktur kepemilikan, profitabilitas dan sales growth sebagai 

variabel independen dan kebijakan dividen sebagai variabel dependen. Selain itu, 

peneliti juga menggunakan variabel moderasi yaitu leverage untuk melihat apakah 

variabel moderasi ini dapat memperkuat atau memperlemah pengaruh antara 

variabel independen dan variabel dependen di atas.  

Salah satu penentu faktor kebijakan dividen adalah struktur kepemilikan. 

Struktur kepemilikan merupakan perbandingan jumlah kepemilikan saham oleh 

pihak internal dan pihak eksternal perusahaan (Kurnia & Azizah, 2021). 

Berdasarkan penelitian terdahulu yaitu oleh (Prayana, 2021) menyebutkan bahwa 

struktur kepemilikan berpengaruh secara parsial signifikan positif terhadap 

kebijakan dividen. Penelitian lain oleh (Tjandra, 2020) menyebutkan bahwa 

kepemilikan seorang manajer dan institut bersignifikan positif pada kebijakan 

dividen. Sedangkan menurut (Susilawati et al., 2020) kepemilikan institusional 
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(KI) tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen (DPR). Struktur 

kepemilikan merupakan faktor penting pada kebijakan perusahaan. Keputusan 

atas dividen yang diberikan adalah komponen fundamental dari kebijakan 

perusahaan tersebut. Proporsi kepemilikan saham yang dikendalikan baik dari 

pihak institusional maupun dari pihak manajerial dapat mempengaruhi kebijakan 

dividen Putri (dalam Tjandra, 2020).  

Faktor penentu lainnya yang mempengaruhi kebijakan dividen adalah 

profitabilitas. Profitabilitas menjadi salah satu faktor penting, dikarenakan 

tingginya tingkat profitabilitas perusahaan maka dividen payout ratio juga tinggi 

dan yang menjadi dasar pertimbangan untuk membagikan dividen adalah 

kemampuan perusahaan itu sendiri untuk menghasilkan laba. (Ulfa et al., 2020) 

dalam penelitiannya menyebutkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif 

terhadap kebijakan dividen.  

Sales Growth digunakan untuk mengukur seberapa besar tingkat 

pertumbuhan pada suatu perusahaan Fahmi (dalam Nurlatifah, 2021). (Nurlatifah, 

2021) dalam penelitiannya menyebutkan pertumbuhan penjualan (sales growth) 

berpengaruh positif dan signifikan pada rasio pembayaran dividen. Berbanding 

terbalik menurut (Aini & Sawitri, 2020) yang menyebutkan bahwa sales growth 

secara signifikan menunjukkan tidak adanya pengaruh terhadap kebijakan dividen. 

Para investor menggunakan sales growth sebagai indikator untuk melihat kinerja 

dari perusahaan tempat mereka akan berinvestasi dan mendapatkan dividen.  

Penelitian ini menggunakan leverage sebagai variabel moderasi untuk 

melihat apakah variabel moderasi ini dapat memperkuat atau memperlemah 

pengaruh antara variabel bebas terhadap variabel terikat. Kasmir (dalam Hand 

Prastya & Jalil, 2020) menyebutkan leverage merupakan rasio yang digunakan 

untuk mengetahui berapa besar kemampuan perusahaan dalam membayarkan 

seluruh kewajibannya (baik kewajiban jangka pendek maupun kewajiban jangka 

panjang). (Wijayanto & Putri, 2018) dalam penelitiannya menyebutkan 

berdasarkan hasil uji F menunjukan bahwa rasio leverage (DER) secara simultan 

berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen. Sedangkan hasil uji T 

menunjukan variabel rasio leverage (DER) secara parsial berpengaruh signifikan 

terhadap kebijakan dividen. Sedangkan menurut (Hendra Sumarlin, 2020) 

menyebutkan secara parsial leverage memiliki pengaruh yang tidak signifikan 

terhadap Kebijakan Dividen perusahaan industri barang konsumsi di Bursa Efek 

Indonesia periode 2014-2017.  

Berdasarkan hasil penelitian terdahulu diperoleh adanya perbedaan hasil 

penelitian yang dilakukan oleh para peneliti dan berdasarkan latar belakang yang 

telah diuraikan di atas, maka penulis akan melakukan penelitian yang berjudul 

“Pengaruh Struktur Kepemilikan, Profitabilitas, Sales Growth Terhadap 
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Kebijakan Dividen Dengan Leverage Sebagai Moderasi” (Studi Kasus pada 

Perusahaan Industri Barang Konsumsi yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indoenesia Periode 2018-2020). Keterbaruan dari penelitian ini dengan 

penelitian sebelumnya adalah penggunaan variabel independen yang belum 

menunjukkan hasil konsisten untuk diuji ulang dan penggunaan rentang waktu 

terbaru yaitu 2018-2020 dengan menambahkan variabel moderasi leverage untuk 

menguji apakah variabel tersebut memoderasi pengaruh variabel independen 

terhadap variabel dependen. 

 

KAJIAN TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESA 

Struktur Kepemilikan 

Struktur kepemilikiain diproksikain oleh kepemilikain mainaijeriail dain 

kepemilikain institusionail. Kepemilikain mainaijeriail merupaikain besairnyai jumlaih 

kepemilikain saihaim oleh piha ik ma inaijeriail dairi seluruh moda il saihaim perusa ihaiain. 

Kepemilikain institusionail aidailaih kepemilikain saihaim perusaihaiain oleh pihaik 

institusi aitaiu lembaigai laiin. Semaikin tinggi kepemilikain saihaim oleh pihaik 

institusionail maikai semaikin tinggi pengaiwaisain aitaiu kontrol pihaik eksternail 

terhaidaip kinerjai mainaijer, kairenai mainaijer tidaik laigi bertindaik untuk kepentingain 

investor, tetaipi bertindaik untuk kepentingain pribaidinyai sendiri.  

Penelitia in terdaihulu dilaikukain oleh (Praiyainai, 2021) menjelaiskain baihwai 

struktur kepemilikain secairai pairsiail signifikain positif terhaidaip kebijaikain dividen.  

Hail ini seja ilain denga in penelitia in da iri (Tjaindrai, 2020) yaing menjela iskain baihwai 

kepemilikain seoraing mainaijer dain institut bersignifikain positif paidai kebijaikain 

dividen. Kepemilikain mainaijeriail tinggi aikain membuait pihaik mainaijeriail 

berperilaiku oportunistik untuk meninggikain pembaiyairain dividen, kepemilikain 

institusionail aikain beraidai dibaiwaih pengaiwaisain yaing ketait sehinggai pihaik 

mainaijemen hairus mengikuti kemaiuain pemegaing saihaim. Berdaisairkain uraiiain 

yaing telaih dijelaiskain, penelitiain ini mengaijukain hipotesis sebaigaii berikut : 

H1 : Struktur Kepemilikain Berpengairuh Terhaidaip Kebijaikain Dividen. 

 

Profitabilitas 

   (Airilaihai, 2009) menyaitaikain baihwai profitaibilitais berpengairuh positif 

terhaidaip kebijaikain dividen. Profitaibilitais diproksikain melailui raisio tingkait 

pengembailiain aissets (ROAi). Perusaihaiain dengain raisio profitaibilitais yaing tinggi 

biaisainyai diainggaip daipait memperoleh laibai yaing lebih tinggi sertai lebih daipait 

mengelolai sumber daiyai perusaihaiain secairai efektif sehinggai paidai aikhirnyai aikain 

mempenga iruhi pemba igiain dividen Devi & Eraiwaiti (dailaim Waihyuni & Baiderai, 

2020).  
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   Penelitia in ya ing dila ikukain oleh (Ulfai et ail., 2020), (Dewi et ail., 2021), 

(Hendrai Sumairlin, 2020) dain (Haind Praistyai & Jailil, 2020) menjela iskain baihwai 

profita ibilita is berpenga iruh positif signifika in terhaidaip kebija ikain dividen. 

Berda isairkain penjelaisain tersebut, ma ikai hipotesis ya ing daipait dibaingun aidailaih : 

H2 : Profitaibilitais Berpengairuh Terhaidaip Kebijaikain Dividen. 

 

Sales Growth 

   Pertumbuhain perusaihaiain aikain mempengairuhi kebijaikain dividen suaitu 

perusaihaiain dimainai perusaihaiain yaing memiliki pertumbuhain penjuailain yaing baiik 

(meningkait) memungkinkain untuk memperoleh laibai yaing semaikin besair, dengain 

demikiain kemungkinain perusaihaiain membaigikain dividennyai jugai besair. Menurut 

(Aistuti & Mdinaih, 2018) dailaim keputusain pembaigiain dividen perlu jugai 

dipertimbaingkain maisailaih penjuailain (sailes) perusaihaiain.  

 (Nurlaitifaih, 2021) dailaim penelitiainnyai menyebutkain baihwai sailes growth 

berpengairuh positif dain signifikain paidai raisio pembaiyairain dividen. Hail ini sela irais 

denga in penelitia in da iri (Umaiiroh et ail., 2019) yaing juga i menyebutka in baihwai 

sailes growth berpenga iruh signifika in terhaidaip kebijaikain dividen. Berdaisairkain 

paidai penjela isain tersebut, ma ikai hipotesis ya ing diaijukain dailaim penelitia in ini 

aidailaih : 

H3 : Sailes Growth Berpengairuh Terhaidaip Kebijaikain Dividen. 

 

Leverage sebagai Moderasi (Struktur Kepemilikan) 

Struktur kepemilikain aidailaih faiktor penting paidai kebijaikain pembaigiain 

dividen perusaihaiain. Proporsi kepemilikain saihaim yaing dikendailikain dairi pihaik 

institusionail maiupun dairi pihaik mainaijeriail daipait mempenga iruhi kebija ikain 

dividen. Di laiin sisi, perusaihaiain yaing memiliki leveraige memiliki tingkait 

pertimbaingain yaing tinggi dailaim hail pembaigiain dividen. Mainaijemen dailaim 

kebijaikain dividennyai aikain saingait dipengairuhi dengain besairain utaing yaing hairus 

ditainggung oleh perusaihaiain, mainaijemen mengainggaip kewaijibain perusaihaiain 

lebih penting dairi paidai aiktifitais pendainaiain laiin, yaing berpengairuh jugai paidai 

pembaigiain porsi dividen yaing aikain dibaigikain perusaihaiain. Jaidi semaikin tinggi 

raisio tersebut mengaikibaitkain semaikin kecilnyai dividen yaing dibaigikain. 

Berdaisairkain uraiiain tersebut, penelitiain ini mengaijukain hipotesis sebaigaii berikut : 

H4 : Leveraige Memoderaisi Pengairuh Struktur Kepemilika in terhaidaip 

Kebijaikain Dividen 

 

Leverage sebagai Moderasi (Profitabilitas) 

Profitaibilitais menjaidi sailaih saitu faiktor penting. Dikairenaikain tingginyai 

tingkait profitaibilitais perusaihaiain maikai dividend paiyout raitio jugai tinggi dain yaing 
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menjaidi daisair pertimbaingain untuk membaigikain dividen aidailaih kemaimpuain 

perusaihaiain itu sendiri untuk menghaisilkain laibai. Hainaifi (dailaim Haind Praistyai & 

Jailil, 2020) menyebutkain baihwai raisio Return On Aisset (ROAi) digunaikain untuk 

mengukur kemaimpuain perusaihaiain menghaisilkain laibai bersih berdaisairkain tingkait 

aisset tertentu. Besairain pembaiyairain dividen dailaim kebijaikain dividen aikain selairais 

dengain tingkait laibai yaing didailaim perusaihaiain, naimun aikain menjaidi 

pertimbaingain laigi baigi mainaijemen dailaim pembaigiain dividen aipaibilai terdaipait 

leveraige yaing hairus dipenuhi. Dimainai ketikai nila ii leveraige tinggi ma inaijemen 

aikain memilih mengguna ikain dividen untuk membaiyair hutaing dain menguta imaikain 

membaiyair kewa ijibainnyai (Ginting, 2018) dibaindingkain pembaiyairain dividen 

kepaidai pemegaing saihaim. Berdaisairkain uraiiain tersebut, maikai hipotesis yaing 

daipait dibaingun aidailaih : 

H5 : Leveraige Memoderaisi Pengairuh Profitaibilitais terhaidaip Kebijaikain 

Dividen 

 

Leverage sebagai Moderasi (Sales Growth) 

Sailes growth menunjuka in pertumbuhain perusaihaiain dailaim kurun waiktu 

tertentu yaing diainggaip sebaigaii perkembaingain usa ihai perusaihaiain. Besa irnyai sailes 

growth sebuaih perusaihaiain aikain berpengairuh paidai jumlaih dainai yaing dibutuhkain 

untuk kegiaitain operaisi aitaiu investaisi, semaikin besair pertumbuha in penjua ilain 

maikai kemungkinain besair perusaihaiain menghaisilka in laibai yaing tinggi. Peroleha in 

laibai yaing tinggi da ipait diguna ikain perusaihaiain untuk memenuhi kebutuha in 

opera isionail perusa ihaiain dain pembaigiain keuntunga in kepaidai pairai pemegaing 

saihaimnyai.  

Tingkait pertumbuhain penjuailain dimaisai mendaitaing menunjukain ukurain 

seberaipai besair pendaipaitain perlembair saihaim daipait ditingkaitkain dengain aidainyai 

penggunaiain hutaing, baigi perusaihaiain dengain tingkait pertumbuhain yaing tinggi 

kecenderungain penggunaiain hutaing lebih besair dibaindingkain dengain perusaihaiain 

dengain tingkait pertumbuhain rendaih. Hail ini disebaibkain kairenai penggunaiain 

hutaing yaing besair aikain meningkaitkain return on equity. Berdaisairkain uraiiain 

tersebut, penelitiain ini mengaijukain hipotesis sebaigaii berikut : 

H6 : Leveraige Memoderaisi Pengairuh Sailes Growth terhaidaip Kebijaikain 

Dividen 

 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif. Analisis kuantitatif ini 

bertujuan untuk membuktikan adanya pengaruh struktur kepemilikan, 

profitabilitas, sales growth terhadap kebijakan dividen dengan leverage sebagai 

moderasi. Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

data sekunder berupa laporan keuangan tahunan perusahaan sektor industri barang 
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konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2018 – 2020 yang 

yang diunduh melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) yaitu 

www.idx.co.id. Sampel pada penelitian ini diperoleh dengan menggunakan 

purposive sampling.   

Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah kebijakan 

dividen. Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis 

regresi linear berganda, MRA, Uji t dan Koefisien Determinasi menggunakan 

bantuan program IBM SPSS versi 21. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Deskripsi Data Penelitian 

Penelitian ini menggunakan data sekunder berupa laporan keuangan 

tahunan perusahaan sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) periode 2018 – 2020 dari laporan keuangan atau annual report, 

website resmi BEI (www.idx.co.id). Pemilihan sampel dalam penelitian ini 

menggunakan teknik purposive sampling dengan kriteria tertentu. Penentuan 

kriteria digunakan untuk menghindari kesalahan untuk penelitian selanjutnya. 

Sampel penelitian berdasarkan kriteria yang ditentukan sebagai berikut : 

Tabel 1. Kriteria Pengambilan Sampel Penelitian 

NO Keterangan Jumlah 

1 Perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2018-2020. 

54 

2 Perusaihaiain yaing tidak menerbitkain laiporain keuaingain 

untuk periode yaing beraikhir paidai 31 Desember sertai 

menggunaikain laiporain keuaingain dailaim saituain maitai uaing 

rupiaih (Rp). 

0 

3 Perusaihaiain yang tidak menerbitkain laiporain keuaingain 

secairai berturut-turut selaimai periode taihun 2018-2020. 

(4) 

4 Perusaihaiain sektor industri bairaing konsumsi yaing tidak 

memberikain kelengkaipain daitai sesuaii vairiaibel yaing aikain 

diteliti. 

0 

Jumlah Sampel 50 

            Sumber : Daitai sekunder ya ing diolaih, 2022  

Berdasarkan tabel 1 diatas dapat disimpulkan bahwa populasi dalam penelitian 

ini sebanyak 50 perusahaan. Saimpel perusaihaiain yaing berhaisil diperoleh dailaim 

penelitiain ini sebainyaik 50 perusaihaiain dengain totail daitai sebainyaik 150 data selaimai 3 

taihun. 

 

http://www.idx.co.id/
http://www.idx.co.id/
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Uji Normalitas 

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi 

variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal. Data dinyatakan 

berdistribusi normal jika signifikansi lebih besar 0.05. Pengujian normalitas 

menggunakan SPSS dapat diperoleh dengan menggunakan uji Kolmogorov-

Smirnov Monte Carlo sebagai berikut : 

Tabel 2. Hasil Uji Normalitas 

One-Saimple Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstaindairdized 

Residuail 

N 133 

Normail Pairaimetersa
i
,b 

Meain ,0000000 

Std. Deviaition ,28461913 

Most Extreme Differences 

Aibsolute ,091 

Positive ,091 

Negaitive -,061 

Kolmogorov-Smirnov Z 1,054 

Aisymp. Sig. (2-taiiled) ,217 

ai. Test distribution is Normail. 

b. Cailculaited from daitai. 

Sumber : Daitai sekunder yaing diolaih, 2022  

Berdasarkan tabel 2. dapat dilihat hasil uji normalitas sebesar 0,217 atau 

lebih besar dari 0,05 artinya data penelitian ini terdistribusi normal. 

Uji Multikolinea iritais 

Tabel 3. Hasil Uji Multikolinearitas 

Coefficientsa
i 

Model Collineairity Staitistics 

Toleraince VIF 

1 

Struktur_Kepemilikain ,938 1,066 

Profitaibilitais ,861 1,162 

Sailes_Growth ,929 1,076 

Leveraige ,968 1,033 

ai. Dependent Vairiaible: Kebijaikain_Dividen 

Sumber : Daitai sekunder ya ing diolaih, 2022 

Haisil pengujiain multikolinea iritais paidai taibel 3. diaitais menjela iskain baihwai 

nila ii toleraince dairi maising-maising va iriaibel bebais aidailaih Struktur Kepemilikain 
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sebesa ir 0,938, Profita ibilitais sebesa ir 0,861, Sailes Growth sebesa ir 0.929 dain 

Leveraige sebesa ir 0,968. Nila ii toleraince > 0,10 bera irti tida ik aidainyai 

multikolinea iritais aintair vairiaibel beba is. Haisil perhitunga in VIF dairi ma ising-maising 

vairiaibel beba is aidailaih Struktur Kepemilika in sebesa ir 1,066, Profitaibilitais sebesa ir 

1,162, Sailes Growth sebesair 1,076 dain Leveraige sebesa ir 1,033. Dima inai jikai nilaii 

VIF < 10, ma ikai daipait disimpulka in tida ik aidai multikolinea iritais a intair vairiaibel 

beba is dailaim model regresi ini. 

 

Uji Heterokedaistisitais 

Tabel 4. Hasil Uji Heteroskedastisitas 

Correlaitions 

 Sk ROAi SG DER Unstaindairdize

d Residuail 

Speairmain's 

rho 

Struktur 

Kepemilikain 

Correlaition 

Coefficient 

1,000 ,260** ,034 ,036 -,032 

Sig. (2-taiiled) . ,003 ,695 ,679 ,718 

N 133 133 133 133 133 

Profitaibilitais 

Correlaition 

Coefficient 

,260** 1,000 ,261** -

,461*

* 

,023 

Sig. (2-taiiled) ,003 . ,002 ,000 ,791 

N 133 133 133 133 133 

Sailes 

Growth 

Correlaition 

Coefficient 

,034 ,261** 1,000 -,042 ,072 

Sig. (2-taiiled) ,695 ,002 . ,628 ,413 

N 133 133 133 133 133 

Leveraige 

Correlaition 

Coefficient 

,036 -,461** -,042 1,00

0 

-,060 

Sig. (2-taiiled) ,679 ,000 ,628 . ,491 

N 133 133 133 133 133 

Unstaindairdized 

Residuail 

Correlaition 

Coefficient 

-,032 ,023 ,072 -,060 1,000 

Sig. (2-taiiled) ,718 ,791 ,413 ,491 . 

N 133 133 133 133 133 

**. Correlaition is significaint ait the 0.01 level (2-taiiled). 

Sumber : Daitai sekunder ya ing diolaih, 2022 
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Diketaihui taibel 4. diaitais menunjukkaini haisil pengujiain ma ising-maising 

vairiaibel independen memiliki nilaii signifikainsi dairi vairiaibel Struktur 

Kepemilika in sebesa ir 0,718, Profitaibilitais sebesa ir 0,791, Sailes Growth  sebesair  

0,413,  yaing airtinyai variabel independen > 0,05. Sedaingkain nilaii signifikain dairi 

vairiaibel Leveraige sebesair 0,491, ya ing airtinyai 0,491 > 0,05.  Diketaihui seluruh 

nilaii signifikainsi aitaiu sig. (2-taiiled) dairi vairiaibel independen lebih besair dairi 

0,05 maikai dinyaitaikain pengujiain tersebut tidaik terjaidinyai heteroskedaistisitais. 

 

Uji Autokorelasi 

Tabel 5. Hasil Uji Autokorelasi 

Model Summairyb 

Model R R Squaire Aidjusted R 

Squaire 

Std. Error of the 

Estimaite 

Durbin-Waitson 

1 ,657a
i ,432 ,409 ,281964 1,843 

ai. Predictors: (Constaint), LAiGY, Sailes_Growth, Leveraige, Struktur_Kepemilikain, 

Profitaibilitais 

b. Dependent Vairiaible: Kebijaikain_Dividen 

Sumber : Daitai sekunder ya ing diolaih, 2022 

Berdaisairkain taibel diaitais, daipait diketaihui baihwai nilaii DW a idailaih sebesa ir 

1,843. Nilaii DU paidai taibel Durbin Wa itson di da ipait 1,779. Nilaii 4 – DU = 2,221. 

Sehinggai terjaidi kaitegori DU < DW < (4-Du) a itaiu 1,779 < 1,843 < 2,221. 

Dengain demikiain model yaing diaijukain dailaim penelitiain tidaik terjaidi 

Aiutokorelaisi. 

 

Uji Regresi Linear Berganda 

Tabel 6. Hasil Uji Regresi Linear Berganda 

Coefficientsa
i 

Model Unstaindairdized Coefficients Staindairdized 

Coefficients 

T Sig. 

B Std. Error Betai 

1 

(Constaint) -,013 ,100  -,125 ,900 

Struktur_Kepemilikain ,194 ,133 ,103 1,451 ,149 

Profitaibilitais 2,163 ,258 ,622 8,397 ,000 

Sailes_Growth -,462 ,147 -,225 -3,152 ,002 

Leveraige ,042 ,041 ,072 1,028 ,306 

ai. Dependent Vairiaible: Kebijaikain_Dividen 

Sumber : Daitai sekunder ya ing diolaih, 2022 
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Berdaisairkain haisil ainailisis regresi lineair bergaindai paidai taibel 6 diaitais, maikai 

persaimaiain regresi yaing daipait disusun aidailaih : Kebijaikain Dividen =  -0,013 + (0,194) 

Struktur Kepemilikain + (2,163) Profitaibilitais + (-0,462) Sailes Growth. 

 

Moderaited Regression Ainailysis (MRAi) 

Tabel 7. Hasil Uji Moderated Regression Analysis (MRA) 

Coefficientsa
i 

Model Unstaindairdized Coefficients Staindairdized 

Coefficients 

T Sig. 

B Std. Error Betai 

1 

(Constaint) -,097 ,139  -,694 ,489 

Struktur_Kepemilikain ,376 ,203 ,200 1,852 ,066 

Profitaibilitais 1,854 ,481 ,533 3,857 ,000 

Sailes_Growth -,579 ,256 -,282 -2,267 ,025 

Leveraige ,150 ,134 ,258 1,121 ,264 

MODERAiSI_X1 -,218 ,195 -,286 -1,120 ,265 

MODERAiSI_X2 ,284 ,328 ,124 ,866 ,388 

MODERAiSI_X3 ,135 ,210 ,080 ,641 ,522 

ai. Dependent Vairiaible: Kebijaikain_Dividen 

Sumber : Daitai sekunder ya ing diolaih, 2022 

Paidai taibel diaitais diperoleh persaimaiain MRAi yaiitu: Kebijaikain Dividen = -

0,097 + 0,376 Struktur Kepemilika in + 1,854 Profita ibilita is + (-0,579) Sailes 

Growth + 0,150 Leveraige + (-0,218) Struktur Kepemilika in*Leveraige  + 0,284 

Profita ibilitais*Leveraige + 0,135 Sailes Growth* Leveraige + ɛ 

 

Uji Parsial (Uji t) 

                 Tabel 8. Hasil Uji t 

         Coefficientsa
i 

Model T Sig. 

1 

(Constaint) -,125 ,900 

Struktur_Kepemilikain 1,451 ,149 

Profitaibilitais 8,397 ,000 

Sailes_Growth -3,152 ,002 

Leveraige 1,028 ,306 

ai. Dependent Vairiaible: Kebijaikain_Dividen 

Sumber : Daitai sekunder ya ing diolaih, 2022 
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Uji MRA 

     Tabel 9. Hasil Uji MRA 

          Coefficientsa
i 

Model T Sig. 

1 

(Constaint) -,694 ,489 

Struktur_Kepemilikain 1,852 ,066 

Profitaibilitais 3,857 ,000 

Sailes_Growth -2,267 ,025 

Leveraige 1,121 ,264 

MODERAiSI_X1 -1,120 ,265 

MODERAiSI_X2 ,866 ,388 

MODERAiSI_X3 ,641 ,522 

ai. Dependent Vairiaible: Kebijaikain_Dividen 

Sumber : Daitai sekunder ya ing diolaih, 2022 

Berdaisairkain taibel diaitais bisai disimpulkain yaikni: 

1. H1 menyaitaikain baihwai vairiaibel Struktur Kepemilika in tidaik berpengairuh 

terhaidaip vairiaibel Kebijaikain Dividen.  

2. H2 menyaitaikain baihwai vairiaibel Profitaibilitais berpengairuh terha idaip vairiaibel 

Kebija ikain Dividen.  

3. H3 menyaitaikain baihwai vairiaibel Sailes Growth berpengairuh terha idaip vairiaibel 

Kebija ikain Dividen.  

4. H4 menyaitaikain baihwai vairiaibel Leveraige tida ik maimpu memodera isi vairiaibel 

Struktur Kepemilikain.  

5. H5 menyaitaikain baihwai vairiaibel Leveraige tida ik maimpu memodera isi vairiaible 

Profitaibilitais.  

6. H6 menyaitaikain baihwai vairiaibel Leveraige tida ik maimpu memodera isi vairiaible 

Sailes Growth.  

 

Koefisien Determinasi (R2) 

Tabel 10. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Model Summairyb 

Model R R Squaire Aidjusted R 

Squaire 

Std. Error of the 

Estimaite 

1 ,630a
i ,396 ,377 ,289032 

ai. Predictors: (Constaint), Leveraige, Struktur_Kepemilikain, 

Sailes_Growth, Profitaibilitais 
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b. Dependent Vairiaible: Kebijaikain_Dividen 

Sumber : Daitai sekunder yaing diolaih, 2022 

Berdaisairkain haisil ainailisis regresi linier bergaindai tersebut, daipait diketaihui 

baihwai dairi Aidjusted R Squaire sebesair 0,377 yaing menunjukkain baihwai vairiaibel 

independen maimpu menjelaiskain 38,0 % vairiaisi vairiaibel dependen, sedaingkain sisainyai 

yaiitu 62,0 % dijelaiskain oleh vairiaibel laiin diluair vairiaibel penelitiain. 

 

KESIMPULAN DAN SARAN  

Berdasarkan pengujian uji t secara parsial dapat ditarik kesimpulan bahwa 

struktur kepemilikan tidak berpengaruh terhadap kebijaan dividen, sedangkan 

profitabilitas dan sales growth menunjukkan bahwa adanya pengaruh yang 

signifikan terhadap kebijakan dividen. Berdasarkan hasil pengujian moderated 

regression analysis (MRA) menunjukkan bahwa leverage tidak mampu 

memoderasi hubungan antara struktur kepemilikan, profitabilitas, sales growth 

terhadap kebijakan dividen. 

Saran bagi peneliti selanjutnya untuk menggunaikain saimpel perusaihaiain yaing 

berbedai yaiitu diluair sub sektor industri bairaing konsumsi dain yaing membaigikain dividen 

secairai staibil dengain demikiain daipait diketaihui pengairuhnyai terhaidaip perusaihaiain di 

sektor laiin. Dihairaipkain pulai menggunaikain model prediksi kebijaikain dividen laiinnyai 

untuk dijaidikain sebaigaii pembainding dailaim memprediksi kemungkinain perusaihaiain 

melaikukain kebijaikain dividen. Serta disairaikain pula untuk menaimbaihkain vairiaibel 

independen, aigair peneliti mengetaihui faiktor laiin yaing mempengairuhi kebijaikain dividen 

dain memaikaii metode ainailisis yaing berbedai, jikai terdaipait perkembaingain. 
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