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ABSTRAKSI
Vira Wijayanti (1602015096)
PENGARUH PELUANG INVESTASI, KEBIJAKAN HUTANG DAN
PERTUMBUHAN PENJUALAN TERHADAP KEBIJAKAN DIVIDEN
PADA PERUSAHAAN SUB SEKTOR PROPERTY DAN REAL ESTATE
YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2014-2019.
Skirpsi. Program Strata Satu Program Studi Akuntansi. Fakultas Ekonomi dan
Bisnis Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2020. Jakarta.
Kata Kunci : Peluang Investasi, Kebijakan Hutang dan Pertumbuhan Penjualan,
Kebijakan Dividen.
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh peluang investasi, kebijakan
hutang, dan pertumbuhan penjualan terhadap kebijakan dividen pada perusahaan
sub sektor property dan real estate yang terdaftar di bursa efek Indonesia tahun
2014-2019.

Dalam penelitian ini digunakan metode eksplanasi. Variabel yang diteliti
adalah variabel bebas yaitu peluang investasi, likuiditas dan pertumbuhan
penjualan sedangkan variabel terikat adalah kebijakan dividen. Populasi dalam
penelitian ini adalah perusahaan sub sektor property dan real estate yang terdaftar
di bursa efek Indonesia tahun 2014-2019, adapun teknik pengambilan sampel
yang digunakan adalah purposive sampling. Total sampel penelitian yang sesuai
dengan kriteria peneliti selama periode 2014-2019 adalah 38 sampel. Teknik
pengolahan dan analisis data yang digunakan adalah analisis akuntansi, analisis
deskriptif, analisis regresi linier berganda, uji asumsi klasik, uji hipotesis.

Pengolahan data menggunakan SPSS 25 dan diperoleh persamaan regresi
linier berganda yaitu :

Y =-13.199.992 + 391.762.966 X1-8.145.454 X+ 32.071.644 X3,
Hasil pengujian menunjukan bahwa variabel peluang investasi secara parsial
berpengaruh terhadap kebijakan dividen dengan nilai signifikan 0,021 < 0,05.
Kebijakan Hutang secara parsial tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen
dengan nilai signifikan 0,157 > 0,05. Pertumbuhan Penjualan secara parsial tidak

berpengaruh terhadap kebijakan dividen dengan nilai signifikan 0,289 > 0,05.
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Kemampuan variabel bebas dalam menjelaskan variabel terikat dalam
penelitian ini dapat dilihat dari nilai Adjusted R Square diperoleh nilai sebesar
0,639 atau 63,9% yang artinya variabel Peluang Investasi, Kebijakan Hutang dan
Pertumbuhan Penjualan terhadap kebijakan dividen sedangkan sisanya 0,361 atau
36,1% dijelaskan oleh variabel lain tang tidak diteliti.

Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menambah ataupun mengganti
variabel bebas yang dapat membengaruhi kebijakan dividen seperti Profitabilitas,
Likuiditas, Struktur Modal, Arus Kas Operasional, Total Asset Turn Oven,
menggunakan sampel dengan perusahaan yang berbeda dan menambah tahun

penelitian agar hasilnya lebih relevan.
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ABSTRACT
Vira Wijayanti (1602015096)
THE EFFECT OF INVESTMENT OPPORTUNITIES, DEBT POLICIES AND SALES
GROWTH ON DIVIDEND POLICIES IN PROPERTY AND REAL ESTATE SUB-SECTOR
COMPANIES REGISTERED IN INDONESIA STOCK EXCHANGE 2014-2019.
The Thesis Of Bachelor Degree Program. Accounting Major. Economics and Business Faculty of
Muhammadiyah University Prof. DR. HAMKA. 2020. Jakarta.
Keywords: Investment Opportunities Set, Debt Policy and Sales Growth, Dividend Policy.

This study aims to determine the effect of investment opportunities, debt policy, and sales
growth on dividend policy in property and real estate sub-sector companies listed on the
Indonesian Stock Exchange in 2014-2019.

In this research, the method of explanation is used. The variables studied were independent
variables, namely investment opportunities, liquidity and sales growth, while the dependent
variable was dividend policy. The population in this study were the property and real estate sub-
sector companies listed on the Indonesian stock exchange in 2014-2019, while the sampling
technique used was purposive sampling. The total sample of the study in accordance with the
criteria of the researcher during the 2014-2019 period was 38 samples. Data processing and
analysis techniques used are accounting analysis, descriptive analysis, multiple linear regression
analysis, classical assumption test, hypothesis testing.

Data processing used SPSS 25 and obtained multiple linear regression equations, namely :

Y =-13,199,992 + 391,762,966 X1-8,145,454 X2 + 32,071,644 X3.

The test results show that the investment opportunity variable partially affects dividend policy
with a significant value of 0.021 <0.05. Debt policy partially has no effect on dividend policy with
a significant value of 0.157> 0.05. Sales growth partially has no effect on dividend policy with a
significant value of 0.289> 0.05.

The ability of the independent variable in explaining the dependent variable in this study can
be seen from the value of Adjusted R Square, the value of 0.639 or 63.9% is obtained, which
means that the variables of Investment Opportunities, Debt Policy and Sales Growth on dividend
policy, while the remaining 0.361 or 36.1% is explained by other variables were not studied.

Further research is expected to add or replace independent variables that can influence
dividend policy such as Profitability, Liquidity, Capital Structure, Operational Cash Flow, Total
Asset Turn Ovens, using samples with different companies and adding years of research to make
the results more relevant.
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PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Perusahaan Industri Property and Real Estate memiliki dampak yang baik bagi
kemajuan perekonomian di Indonesia. Industri Property and Real Estate akan
selalu berkembang pesat setiap tahunnya dan mampu menarik minat para investor
karena kenaikan harga bangunan dan tanah serta pertumbuhan jumlah penduduk
yang terus bertambah setiap tahunnya sehingga memberikan dampak terhadap
kebutuhan masyarakat akan tempat yang layak dan nyaman. Seperti dapat dilihat
dari semakin banyaknya pembangunan disektor perumahan, apartemen, pusat
pembelanjaan dan gedung perkantoran. Dengan terus bertumbuhnya jumlah
penduduk, membuat permintaan akan property and real estate cenderung
meningkat dan menggundang para investor berinvestasi.

Investasi merupakan suatu tindakan melepaskan dana saat ini dengan harapan
dapat menghasilkan arus dana pada masa datang yang jumlahnya lebih besar dari
pada jumlah dana yang dilepaskan pada saat investasi awal. Investasi dalam suatu
perusahaan merupakan salah satu hal yang penting agar perusahaan dapat
menjalankan kegiatan usahanya. Pada aktivitas investasi merupakan aktivitas yang
dihadapkan pada berbagai macam risiko dan ketidakpastian yang seringkali sulit
diprediksikan oleh para investor. Untuk mengurangi risiko dan ketidakpastian yang
akan terjadi, investor memerlukan berbagai macam informasi (Kurniawan et al,

2016 : 246).

1
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Kebijakan dividen atau keputusan dividen pada hakikatnya adalah untuk
menentukan porsi keuntungan yang akan dibagikan kepada para pemegang saham
dan akan ditahan sebagai bagian dari laba ditahan. Umumnya kebijakan pembagian
deviden ini menggunakan indikator laba bersih (net income) perusahaan. Kebijakan
deviden suatu perusahaan tergambar dari dividend payout ratio nya. Dividend
Payout Ratio (DPR)merupakan persentase dari keuntungan perusahaan yang akan
dibayarkan kepada pemegang saham sebagai cash dividend (Bambang, 2015 : 268).

Semakin besar Dividend Payout Ratio (DPR)yang ditetapkan perusahaan berarti
semakin besar bagian keuntungan perusahaan yang dibayarkan sebagai dividen,
semakin besar dividend payout ratio maka akan semakin kecil laba ditahan, saldo
laba yang kecil akan menghambat tingkat pertumbuhan perusahaan. Sebaliknya,
apabila laba ditahan semakin besar maka dividend payout ratio akan semakin kecil,
kecilnya nilai dividend payout ratio dapat menimbulkan sinyal buruk dan reaksi
yang buruk dari para pemegang saham.

Ngurah dan Gayatri (2018 : 162) menyatakan bahwa Peluang Investasi adalah
kesempatan investasi masa depan yang besarnya tergantung pada pengeluaran-
pengeluaran yang ditetapkan manajemen di masa yang akan datang, dimana
pemilihan investasi pada saat ini diharapkan akan menghasilkan return yang lebih
besar. Perusahaan dengan nilai peluang investasi yang tinggi akan mempunyai
kesempatan atau peluang untuk berinvestasi yang tinggi pula, baik dalam bentuk
asset in place atau suatu aset yang dapat diinvestasikan untuk jangka waktu yang
lama dalam perusahaan. Menurut Salvatore dan | Putu (2014 : 133) pada
penelitiannya menyatakan bahwa Peluang investasi tidak berpengaruh terhadap

tingkat pembayaran dividend.
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Menurut Kasmir (2016 : 157) Debt to Equity Ratio (DER) adalah rasio yang
digunakan untuk menilai liabilitas dan ekuitas. Rasio ini dapat di cari dengan cara
membandingkan antara seluruh liabilitas, termasuk liabilitas lancar dengan seluruh
ekuitas. Debt to Equity Ratio yang semakin besar maka akan semakin besar modal
pinjamannya, sehingga dapat meyebabkan semakin besarnya liabilitas yang akan
ditanggung oleh suatu perusahaan. Semakin besar beban perusahaan maka akan
menyebabkan jumlah laba yang dibagikan semakin berkurang. Debt to Equity Ratio
tidak berpengaruh positif terhadap dividend payout ratio oleh Adella (2017).

Sedangkan menurut Rina dan Anissa (2015 : 98) Debt to Equity Ratio
(DER)terhadap Dividend Payout Ratio (DPR), menyatakan bahwa Debt to Equity
Ratio berpengaruh secara signifikan terhadap Dividend Payout Ratio. Pertumbuhan
perusahaan dapat dilihat melalui pertumbuhan penjualan suatu perususahaan dari
tahun ke tahun. Perusahaan yang memiliki tingkat pertumbuhan yang tinggi akan
memungkinkan menggunakan liabilitas yang lebih besar dibandingkan perusahaan
memiliki pertumbuhan yang rendah (Sudana, 2017 : 162).

Peneliti terdahulu telah malakukan penelitian tentang pengaruh pertumbuhan
perusahaan terhadap dividend payout ratio, menyatakan bahwa pertumbuhan
perusahaan tidak berpengaruh positif terhadap dividend payout ratio (Adella, 2017 :
155). Pada penelitian terdahulu menggunakan Dividend Payout Ratio (DPR)sebagai
variabel dependen, hasilnya menunjukkan bahwa terdapat ketidakkonsistenan satu
sama lain dan pada prinsipnya, setiap perusahaan membutuhkan dana. Pemenuhan
dana tersebut berasal dari sumber intern ataupun ekstern.

Kebanyakan perusahaan menggunakan modal hutang atau pinjaman hanya

sebagai pelengkap apabila dana yang diperlukan kurang mencukupi. Saham
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merupakan salah satu surat berharga yang terdpat dipasar modal. Saham dapat di
gabung sebagai tanda kepemilikan seseorang atau badan dalam suatu perusahaan
atau perseroan terbatas. Pada dasarnya ada dua keuntungan yang diperoleh investor
dengan membeli atau memiliki saham yaitu capital gain dan dividen. Oleh karena
itu penelitian ini menggunakan topik kebijakan dividend (dividend payout ratio).

Kebijakan hutang adalah tindakan yang diambil oleh manajemen perusahaan
yang akan mendanai operasional perusahaan dengan menggunakan modal yang
berasal dari hutang (Setyawati, 2014 : 112).

Menurut Sugiarto (2015 : 205) Kebijakan Hutang sebagai salah satu alternatif
pengurang biaya agensi sekaligus sumber pendanaan dalam operasional perusahaan
yang berasal dari luar perusahaan yang sifatnya sementara. Kebijakan hutang
berkaitan dengan masalah operasional dan pengembangan perusahaan. Menurut
Brigham dan Houston (2014 : 112 dalam Ch.Thaib, 2015 : 145)

Penjualan merupakan salah satu sumber pendapatan perusahaan. Perusahaan
pastinya menginginkan pertumbuhan penjualannya tetap stabil atau bahkan
meningkat dari tahun ke tahun. Jika pertumbuhan penjualan perusahaan tetap stabil
atau bahkan meningkat, dan biaya-biaya dapat dikendalikan, maka laba yang
diperoleh akan meningkatkan. Jika laba meningkat, maka keuntungan yang akan
diperoleh investor juga dapat meningkat. Pertumbuhan penjualan mencerminkan
keberhasilan investasi periode masa lalu dan dapat dijadikan sebagai predeksi
pertumbuhan masa yang akan datang (Barton et al, 2014 : 89 dalam Putu Andre dan
| Made Karya Utama, 2014 : 123).

Menurut Setia Mulyawan (2015 : 253) Kebijakan Dividen adalah merupakan

keputusan untuk membagi laba yang diperoleh perusahaan kepada pemegang
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saham sebagai dividen atau akan menahan dalam bentuk laba ditahan untuk
digunakan sebagai pembiayaan investasi pada masa yang akan datang”. Jadi dapat
disimpulkan bahwa kebijakan dividen merupakan keputusan yang dibuat apakah
laba yang diperoleh perusahaan akan dibagikan kepada para pemegang saham atau
akan ditahan untuk diinvestasikan kembali.

Menurut Fahmi (2015 : 3) Investasi adalah sebagai bentuk pengelolahan dana
guna memberikan keuntungan dengan cara menempatkan dana tersebut pada
alokasi yang diperkirakan akan memberikan tambahan keuntungan.

Kebijakan Hutang merupakan rasio yang menggambarkan perbandingan hutang
dan ekuitas dalam pendanaan perusahaan dan menunjukkan kemampuan modal
sendiri perusahaan tersebut untuk memenuhi seluruh kewajibannya. Rasio ini
mengukur seberapa jauh perusahaan dibiayai oleh hutang, dimana semakin besar
nilai rasio ini menggambarkan gejala yang kurang baik bagi perusahaan. Semakin
besar nilai kebijakan hutang menunjukkan semakin besar tingkat ketergantungan
perusahaan terhadap pihak eksternal dan semakin besar beban biaya hutang atau
kewajiban yang harus dibayar perusahaan dari pada untuk membayarkan dividen
Hanafi dalam Ulfa (2016 : 97).

Mardiyati (2014 : 124) dalam IImiah dan Asandimitra (2014 : 125) semakin
tinggi tingkat pertumbuhan perusahaan, maka akan semakin besar pula kebutuhan
dana di masa yang akan datang sehingga memungkinkan perusahaan akan menahan
labanya. Hal itu mengharuskan perusahaan mengutamakan laba ditahan untuk
meningkatkan performa perusahaan dan akan berdampak langsung terhadap
rendahnya dividen, sehingga perusahaan memutuskan untuk memangkas dividen

yang akan dibagikan kepada para pemegang saham.
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Menurut Gumanti (2014 : 64) dividen digunakan untuk berkomunikasi dengan
investor karena manajer perusahaan cenderung memiliki informasi lebih lanjut
tentang perusahaan dibandingkan dengan investor. Dividen yang dibayarkan
kepada para pemegang saham tergantung kepada kebijakan masing-masing
perusahaan, sehingga memerlukan pertimbangan yang lebih serius dari manajemen
perusahaan. Dividen dapat dibayar dalam bentuk uang tunai (kas), saham
perusahaan, ataupun aktiva lainnya (Kristianawati, 2015).

Perusahaan Property dan Real Estate mengalami penambahan perusahaan dari
tahun ke tahun, hal ini mengindikasikan bahwa perusahaan property memiliki
prospek yang baik untuk terus berkembang sehingga menarik untuk diteliti.

Berdasarkan uraian latar belakang di atas, maka penelitian ini mengambil
judul“Pengaruh  Peluang Investasi, Kebijakan Hutang, Pertumbuhan
Penjualanterhadap Kebijakan Dividenpada (Perusahaan Sub Sektor Property

dan Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2014-2019).”
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1.2 Permasalahan
1.2.1 Identifikasi Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah maka identifikasi masalah dalam penelitian

ini dapat dijabarkan sebagai berikut:

=

Apakah Peluang Investasi memiliki pengaruh terhadap Kebijakan Dividen?

i

Apakah Kebijakan Hutang memiliki pengaruh terhadap Kebijakan Dividen?

o

Apakah Pertumbuhan Penjualan memiliki pengaruh terhadap Kebijakan

Dividen?

&

Apakah Peluang Investasi, Kebijakan Hutang dan Pertumbuhan Penjualan
memiliki pengaruh simultan terdahap Kebijakan Dividen?
1.2.2 PembatasanMasalah

Untuk mendapatkan pembahasan yang lebih rinci dan tidak keluar dari
pokok pembahasan, maka peneliti membatasi masalah atau ruang lingkup masalah
yang akan dibahas yaitu Pengaruh Peluang Investasi indikator yang digunakan
adalah Rasio Capital Expenditure to Book Value of Assets (CAPBAV), Kebijakan
Hutang indikator yang digunakan adalah Debt to Equity Ratio (DER) dan
Pertumbuhan Penjualan indikator yang digunakan adalah (Growth) terhadap
Kebijakan Dividen indikator yang digunakan adalah Dividend Payout Rasio (DPR)
pada Perusahaan Property dan Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

(BEI) tahun 2014-2019.
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1.2.3 Perumusan masalah

Dari latar belakang masalah, identifikasi masalah dam pembatasan masalah

yang telah diuraikan di atas, maka peneliti dapat merumuskan masalah yaitu :

1.

2

Bagaimana PengaruhPeluang Investasi terhadap Kebijakan Dividen?
Bagaimana Pengaruh Kebijakan Hutang terhadap Kebijakan Dividen?
Bagaimana Pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap Kebijakan Dividen?
Bagaimana Pengaruh Peluang Investasi, Kebijakan Hutang dan Pertumbuhan

Penjualan terhadap Kebijakan Dividen?

1.3 Tujuan Penelitian

Adapun tujuan penelitian ini adalah: Untuk mengetahui Pengaruh Peluang

Investasi terhadap Kebijakan Dividen (Studi Empiris pada Perusahaan Sub Sektor

Property dan Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2014-

2019).

i

Untuk mengetahui Pengaruh Peluang Investasi terhadap Kebijakan Dividen
(Studi Empiris pada Perusahaan Sub Sektor Property dan Real Estate yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2014-2019).

Untuk mengetahui Pengaruh Kebijakan Hutang terhadap Kebijakan Dividen
(Studi Empiris pada Perusahaan Sub Sektor Property dan Real Estate yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2014-2019).

Untuk mengetahui Pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap Kebijakan
Dividen (Studi Empiris pada Perusahaan Sub Sektor Property dan Real Estate
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2014-2019).

Untuk mengetahui Pengaruh Peluang Investasi, Kebijakan Hutang dan

Pertumbuhan Penjualan memiliki pengaruh simultan terhadap Kebijakan
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Dividen (Studi Empiris pada Perusahaan Sub Sektor Property dan Real Estate
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2014-2019).
1.4 Manfaat Penelitian
Penelitian merupakan suatu yang sangat berharga untuk mengimplementasikan
teori-teori yang diperoleh peneliti selama kuliah di Universitas Muhammadiyah
Prof. DR. HAMKA dan juga memberikan manfaat untuk berbagai antara lain :
1. Bagi Institusi Uhamka
Diharapkan dari hasil ini dapat memberikan penambahan dalam ilmu
pengetahuan serta menjadi bahan bacaan di perpustakaan Universitas
Muhammadiyah Prof. DR. Hamka dan dapat m bagi mahasiswa lain untuk
mendukung kegiatan akademis di masa yang akan datang.
2. Bagi Praktisi
1) Manajemen Perusahaan
Hasil penelitian diharapkan dapat dijadikan sebagai suatu acuan untuk
mengetahui komitmen organisasi karyawan. Agar perusahaan dapat
menentukan strategi untuk mempertahankan karyawan yag diinginkan
perusahaan.
2) Bagi Investor atau Calon Investor
Bagi investor dan perusahaan, penelitian ini diharapkan dapat menjadi
bahan masukan untuk pertimbangan dan mengevaluasi kinerja
perusahaan guna memperoleh kepastian tingkat pengembalian dalam

investasi yang dilakukan.
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3) Bagi Pemilik Perusahaan
Bagi Pemilik Perusahaan, hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi
masukan dan pertimbangan agar perusahaan dapat menyajian laporan

keuangan secara tepat waktu.
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