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ABSTRAK 

Lydia Novita Sari (1802015136) 

PENGARUH DIVIDEND YIELD, DIVIDEND PAYOUT RATIO, 

PERTUMBUHAN PERUSAHAAN, LONGTERM DEBT TO ASSET RATIO 

TERHADAP VOLATILITAS HARGA SAHAM DI PERUSAHAAN 

MANUFAKTUR SUB SEKTOR MAKANAN DAN MINUMAN YANG 

TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2016-2020. 

Skripsi Program Sarjana Program Studi Akuntansi. Fakultas Ekonomi dan Bisnis 

Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2022. Jakarta. 

Kata kunci: Dividend Yield, Dividend Payout Ratio, Pertumbuhan Perusahaan, 

Longterm Debt to Asset Ratio dan Volatilitas Harga Saham 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Dividend Yield, Dividend 

Payout Ratio, Pertumbuhan Perusahaan, Longterm Debt to Asset Ratio terhadap 

Volatilitas Harga Saham. 

Dalam penelitian ini digunakan metode eksplanasi, yaitu untuk menjelaskan 
pengaruh antara variabel bebas yaitu Dividend Yield, Dividend Payout Ratio, 
Pertumbuhan Perusahaan, Longterm Debt to Asset Ratio terhadap variabel terikat 
yaitu Volatilitas Harga Saham dan menjelaskan hubungan antar variabel. Populasi 
dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan 
minuman yang terdaftar di bursa efek indonesia periode 2016-2020. Pemilihan 
sampel menggunakan metode purposive sampling. Terdapat 35 perusahaan yang 
memenuhi kriteria sebagai sampel penelitian, sehingga data penelitian berjumlah  
140 data. Teknik pengumpulan data yang dilakukan adalah telaah dokumen, data 
yang ditelaah adalah laporan keuangan tahunan (annual report), jurnal penelitian 
terdahulu dan literatur lain yang berkaitan dengan masalah penelitian. Teknik 
analisis data yang digunakan adalah analisis model regresi data panel. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial variabel Dividend Yield 
memiliki Hasil (p/z/) yaitu 0,031, artinya H1 berpengaruh terhadap Volatilitas 
Harga Saham. Variabel Dividend Payout Ratio memiliki Hasil (p/z/) yaitu 0,515, 
artinya H2 tidak berpengaruh terhadap Volatilitas Harga Saham. Variabel 
Pertumbuhan Perusahaan memiliki Hasil {p>/z/) yaitu 0,243, artinya H3 tidak 
berpengaruh signifikan terhadap Volatilitas Harga Saham. Variabel Longterm Debt 
to Asset Ratio memiliki Hasil (p>/z/) yaitu 0,014, artinya H4 berpengaruh terhadap 
Volatilitas Harga Saham. Sedangkan secara simultan Kebijakan Dividen, Dividend 
Payout Ratio, Pertumbuhan Perusahaan dan Longterm Debt to Asset Ratio secara 
bersama-sama berpengaruh terhadap Volatilitas Harga Saham pada perusahaan 
manufaktur sub sektor makanan dan minuman. Nilai koefisien determinasi dalam 
penelitian ini adalah sebesar 0.2413. Hal ini berarti kemampuan variabel 
independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen adalah sebesar 24,13%. 
sedangkan sisanya dijelaskan oleh variabel independen lain di luar model. 

Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menggunakan variabel lain selain yang 
diteliti dalam penelitian ini dan peneliti menyarankan untuk menambahkan tahun 
pengamatan dan menggunakan sampel perusahaan yang berbeda. Dapat 
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menambahkan variabel-variabel yang mungkin dapat berpengaruh terhadap 
volatilitas harga saham seperti seperti inflasi, suku bunga, laba bruto. 
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ABSTRACT 

Lydia Novita Sari (1802015136) 

THE EFFECT OF DIVIDEND YIELD, DIVIDEND PAYOUT RATIO, 

COMPANY GROWTH, LONGTERM DEBT TO ASSET RATIO ON 

STOCK PRICE VOLATILITY IN FOOD AND BEVERAGE SUB SECTOR 

MANUFACTURING COMPANIES LISTED ON INDONESIA STOCK 

EXCHANGE PERIOD THE 2016-2020. 

 

Essay. Undergraduate Program in Accounting Studies Program. Faculty of 

Economics and Business, University of Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2022. 

Jakarta 

Keywords: Dividend Yield, Dividend Payout Ratio, Company Growth, Long-term     

Debt to Asset Ratio and Stock Price Volatility 

This study aims to determine the effect of Dividend Yield, Dividend Payout Ratio, 

Company Growth, Longterm Debt to Asset Ratio on Stock Price Volatility. 

       In this study, the method of explanation is used to explain the effect of the 

independent variables, namely Dividend Yield, Dividend Payout Ratio, Company 

Growth, Long Term Debt to Asset Ratio on the dependent variable, namely Stock 

Price Volatility and explain the relationship between variables. The population in 

this study is the food and beverage sub-sector manufacturing companies listed on 

the Indonesia Stock Exchange for the 2016-2020 period. Sample selection using 

purposive sampling method. There are 35 companies that meet the criteria as 

research samples, so the research data is 140 data. The data collection technique 

used is document review, the data reviewed are annual financial reports, previous 

research journals and other literature related to research problems. The data 

analysis technique used is panel data regression model analysis. 

       The results showed that partially the Dividend Yield variable has a Yield (p/z/) 

of 0.031, meaning that H1 has an effect on Stock Price Volatility. The dividend 

payout ratio variable has a yield (p/z/) of 0.515, meaning that H2 has no effect on 

stock price volatility. The Company's Growth Variable Result {p>/z/) is 0.243, 

meaning that H3 has no significant effect on stock price volatility. The Longterm 

Debt to Asset Ratio variable has a result (p>/z/) of 0.014, meaning that H4 has an 

effect on stock price volatility. While Dividend Policy, Dividend Payout Ratio, 

Company Growth and Longterm Debt to Asset Ratio jointly affect Stock Price 

Volatility in manufacturing companies in the food and beverage sub-sector. The 

coefficient of determination in this study is 0.2413. This means that the ability of 

the independent variable to explain the variation in the dependent variable is 

24.13%. while the rest is explained by other independent variables outside the 

model. 
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Future research is expected to use other variables besides those examined in this 

study and the researchers suggest adding the year of observation and using a 

different sample of companies. Can add variables that might affect stock price 

volatility such as inflation, interest rates, gross profit. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1  Latar Belakang Masalah 

Di era liberalisasi dan globalisasi seperti saat ini, pasar modal memiliki peran 

strategis dan kuat bagi ketahanan ekonomi suatu negara. Banyak negara yang 

menaruh perhatian lebih terhadap pasar modal dan perekonomian. Hal inilah yang 

membuat semakin tertarik para investor dalam melakukan investasi. Karena pada 

dasarnya setiap perusahaan selalu membutuhkan dana dalam membiayai kegiatan 

operasionalnya. Dana yang digunakan untuk membiayai operasional tentunya dapat 

diperoleh dengan bebeberapa sumber, seperti sumber internal yaitu modal pemilik 

perusahaan maupun laba ditahan, sedangkan sumber pembiayaan secara eksternal, 

yakni dalam bentuk pinjaman/hutang dari pihaklain. Selain itu jika perusahaan yang 

sudah go public dapat diperoleh melalui penjualan saham kepada para investor 

sebagai upaya penambahan dana untuk kegiatan operasionalnya. 

       Investor tentu memiliki kebebasan dalam menetukan dan memilih seperti apa 

investasi yang cocok digunakan oleh dirinya. Pemilihan jenis investasi berupa 

financial assets seperti saham, dan obligasi dan deposito ataupun hal lainnya seperti 

real assets yang berbentuk tanah, emas dan bangunan. Disetiap bentuk investasi 

pastinya memiliki tingkat risiko dan keuntungan yang berbeda-beda. Maka dari itu 

seharusnya bila investor melakukan kegiatan investasi berupa financial assets 

terlebih dahulu melihat faktor-faktor yang terjadi. Seperti faktor resiko dan faktor 

pegembalian saham (return). Pendapatan (return) yang diperoleh oleh investor 
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dapat berupa pendapatan dividen maupun pendapatan dari selisih harga jual saham 

terhadap harga belinya.  

       Setiap saham yang terdaftar di pasar modal memiliki nilai yang berbeda-beda. 

Terdapat beberapa pendekatan yang dapat digunakan untuk menilai harga suatu saham, 

misalnya dari laporan keuangan perusahaan dan lain-lain. dan ini menjadi nilai ukur 

para investor untuk berinvestasi. Salah satunya Sektor perusahaan manufaktur 

merupakan salah satu bagian dari sektor industri di pasar modal. Bursa Efek Indonesia 

memiliki daftar beberapa perusahaan yang konsisten dalam membagikan dividen 

kepada para investor. Beberapa perusahaan telah diukur dan dimasukkan ke dalam 

Indeks IDX High Dividend 20. IDX High Dividend 20 merupakan Indeks harga atas 

20 saham yang membagikan dividen tunai selama 3 tahun terakhir. Beberapa sub 

sektor yang termasuk dalam indeks tersebut adalah Sub Sektor Makanan dan 

Minuman. Peneliti memilih Sub Sektor Makanan dan Minuman karena sub sektor 

makanan dan minuman yang cenderung tahan banting di tengah kontraksi ekonomi 

akibat pandemi yang terjadi tahun ini. Di saat sektor lain tertatih, sektor makanan 

dan minuman mampu terus membukukan laba sehingga tetap bisa menebar dividen 

(www.m.bisnis.com).  

       Fenomena seperti politik, kondisi pasar, krisis, dan infrastruktur yang sering 

terjadi di Indonesia dapat memberikan imbas terhadap perekonomian di Indonesia. 

Pasar modal juga sangatlah sensitif dengan peristiwa yang dang terjadi, dan ini 

dapat tercermin dari gejolak di pasar modal dan pasar uang. Peristiwa seperti 

keadaan politik tersebut dapat memotivasi investor untuk bereaksi apakah menjual 

atau membeli saham, sehingga memicu terjadinya volatilitas harga saham. Menurut 
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Firmansyah, (2006) dalam Rohmawati, (2017) Volatilitas adalah pengukuran 

statistik untuk fluktuasi harga selama periode tertentu. 

       Volatilitas didefinisikan sebagai ukuran sejauh mana harga saham dapat naik 

atau turun (berfluktuasi) dengan cepat dalam kurun waktu tertentu. Pada dasar nya 

investor tidak menyukai resiko. Walaupun secara umum, volatilitas di pasar 

keuangan merupakan tingkat resiko yang dihadapi oleh investor. Maka dari itu 

volatilitas harga saham menjadi sesuatu yang penting bagi para investor atau para 

pemilik modal. Karena menurut Priana & Ketut, (2017) Pada saham seperti ini akan 

berlaku “high risk high return”. Ukuran tingkat risiko yang akan dihadapi oleh para 

investor. Semakin tinggi volatilitas, maka ketidak pastian dari return yang akan 

diterima juga akan semakin tinggi. Begitupun sebaliknya, Meski demikian, risiko 

yang dimilikinya juga sangat besar.  

       Secara umum, volatilitas dapat dipengaruhi dengan beberapa hal. Salah satunya 

volatilitas harga saham dapat dikendalikan oleh perusahaan. Dari sekian banyak 

faktor internal yang turut mempengaruhi perkembangan harga saham kebijakan 

dividen merupakan salah satunya. Hal ini dapat dilihat dari indikator kebijakan 

dividen, yaitu tingkat imbal (hasil) dividen atau sering disebut Dividend Yield dan 

rasio pembayaran dividen atau sering disebut Dividend Payout Ratio. Investor 

dalam menginvestasikan modalnya pastinya mengharapkan imbalan yield (dividen) 

maupun capital gain. 

       Manajemen perusahaan harus memperhatikan kebijakan dividen dalam 

mengelola perusahaan. Seperti kebijakan dalam memutuskan apakah laba bersih 

yang di peroleh selama satu periode diberikan sebagai dividen atau dibagi menjadi 
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dividen dan laba ditahan. Hal ini karena, menurut Wiyono dan Kusuma (2017:12) 

kebijakan dividen merupakan bagian yang menyatu dengan keputusan pendanaan 

perusahaan. Maka informasi mengenai kebijakan dividen merupakan suatu hal yang 

penting. karena kebijakan dividen menjadi salah satu faktor penentu apakah 

keputusan mereka untuk menginvestasikan dana atau modal yang mereka miliki 

atau tidak. Sedangkan bagi kreditur, pembagian dividen merupakan salah satu 

signal positif bahwa perusahaan mempunyai kemampuan untuk membayar bunga 

dan pokok pinjaman. Masyarakat umum juga memandang bahwa perusahaan yang 

mampu membayar dividen sebagai perusahaan yang memiliki kredibilitas. 

       Bagi perusahaan, pembagian dividen akan mengurangi kas perusahaan 

sehingga dana yang tersedia untuk membiayai kegiatan operasi maupun investasi 

akan berkurang. Perusahaan dengan kesempatan bertumbuh yang tinggi akan 

cenderung dinilai positif oleh investor karena lebih memiliki prospek keuntungan 

dimasa depan, sehingga lebih banyak investor yang tertarik untuk berinvestasi. 

Salah satu dapat dilihat dari pertumbuhan asset perusahaan. Pertumbuhan asset 

perusahaan merupakan indikator untuk mengukur seberapa besar perusahaan itu 

menggunakan dananya. Pertumbuhan aset ini dapat mencerminkan keberhasilan 

perusahaan dalam mengelola manajemen perusahaan dengan baik. Menurut Julius, 

(2017) Pertumbuhan perusahaan menggambarkan tolak ukur atau rata-rata 

pertumbuhan dan kekayaan perusahaan hal ini menggambarkan kemampuan 

perusahaan dalam dalam mengelola perusahaan. Sehingga investor dapat 

mempercayai untuk menanamkan modal atau investasi terhadap perusahaan 

tersebut.  
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       Informasi pertumbuhan perusahaan bagi para pelaku pasar modal akan 

mempengaruhi para investor dalam melihat perubahan harga saham dimasa yang 

akan datang. Semakin cepat perusahaan dalam pertumbuhan aset, semakin besar 

kebutuhan dana dimasa mendatang, semakin mungkin perusahaan menahan 

pendapatan, bukan membayarkannya sebagai dividen. Menurut Sartono, (2010) 

dalam Ivan dan Yuyun, (2017) mengatakan bahwa pembayaran dividen yang 

semakin besar akan mengurangi kemampuan perusahaan untuk berinvestasi 

sehingga akan menurunkan tingkat pertumbuhan perusahaan dan selanjutnya akan 

menurunkan harga saham. Hal ini berarti pertumbuhan perusahaan memiliki 

hubungan terhadap volatilitas harga saham.  

       Longterm Debt to Asset Ratio adalah ratio yang mengukur seberapa jumlah aset 

yang di biayai oleh utang jangka Panjang (Efani et al., 2019). Pembiayaan dengan 

utang dapat mempengaruhi pengelolaan perusahaan. Ketika perusahaan 

mempunyai nilai aset yang tinggi akan meyakinkan para pemilik modal atau para 

kreditur untuk memberikan pinjaman kepada perusahaan. Utang jangka panjang 

terhadap aset mempunyai beban yang bersifat tetap. Kebijakan hutang dapat 

berpengaruh terhadap volatilitas harga saham dikarenakan jika perusaahaan 

memiliki banyak hutang akan membuat para investor tidak mempertahankan saham 

yang dimiliki, karena kurang kepercayaan jika perusahaan tidak mampu membayar 

hutangnya yang menggambarkan risiko keuangan perusahaan sehingga 

menyebabkan volatilitas yang terjadi akan tinggi. Hal ini dibuktikan oleh hasil 

penelitian Andrean, (2018) longterm debt memiliki pengaruh signifikan dalam 

menjelaskan volatilitas harga saham. Sedangkan hasil penelitian yang dilakukan 
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oleh Adelia, (2020) utang jangka panjang tidak memiliki pengaruh terhadap 

volatilitas harga saham. 

       Penelitian oleh Adelia, (2020) melakukan pengujian dan menunjukkan bahwa 

imbal hasil dividen memberikan pengaruh positif yang signifikan terhadap 

volatilitas harga saham, sedangkan rasio pembayaran dividen, hutang jangka 

panjang dan volatilitas pendapatan tidak memiliki pengaruh terhadap volatilitas 

harga saham. Namun ada perbedaan hasil penelitian yang menarik perhatian di 

mana satu tahun setelahnya Andri, (2017) menunjukan hasil penelitian bahwa 

deviden payout ratio tidak berpengaruh terhadap volatilitas harga saham di mana 

Hasil ini berbeda dengan Penelitian yang dilakukan oleh Zainudin et al., (2018) 

melakukan pengujian kebijakan dividen terhadap volatilitas harga saham pada 

perusahaan industri yang terdaftar di Bursa Malaysia. hasil penelitian ini 

menunjukkan kebijakan deviden merupakan faktor prediktor kuat terhadap 

volatilitas harga saham pada perusahaan industri di Bursa Malaysia dan dividend 

payout ratio merupakan faktor dominan yang mempengaruhi volatilitas harga 

saham.   

       Penelitian ini menggunakan studi di Bursa Efek Indonesia (BEI) untuk 

mengetahui perkembangan volatilitas harga saham di pasar modal Indonesia 

Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) terdiri dan beberapa sektor 

perusahaan, salah satu yang diminati adalah perusahaan mamifakhir, Pada 

perusahaan manufaktur sektor industri barang dan konsumsi salah satunya terdapat 

sub sektor makanan dan minuman. Perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan 
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minuman memiliki peran penting dalam perekonomian di Indonesia karena 

memproduksi kebutuhan pokok yang paling dibutuhkan oleh masyarakat. 

       Volatilitas harga saham dapat dikendalikan oleh beberapa variabel.  Penelitian 

ini akan menguji beberapa variabel indikator antara lain kebijakan dividen 

(dividend yield dan dividend payout ratio), pertumbuhan perusahaan dan tingkat 

leverage (Longterm Debt to Asset Ratio). Penelitian ini telah banyak diteliti karena 

adanya ketidakkonsistenansi hasil penelitian terdahulu (research gap). 

       Berdasarkan latar belakang masalah itulah maka peneliti tertarik untuk 

membahas faktor yang mempengaruhi volatilitas harga saham dengan objek 

penelitian perusahaan manufaktur yang memproduksi makanan dan minuman yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2016-2020 dengan judul “Pengaruh 

Dividend Yield, Dividend Payout Ratio, Pertumbuhan Perusahaan, Longterm 

Debt to Asset Ratio Terhadap Volatilitas Harga Saham di Perusahaan 

Manufaktur Sub Sektor Makanan dan Minuman yang Terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia Periode 2016-2020” 

1.2 Permasalahan 

1.2.1 Identifikasi Masalah 

       Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan diatas, maka 

identifikasi masalah yang ada sebagai berikut: 

1. Bagaimanakah dividend yield berpengaruh terhadap Volatilitas harga saham?  

2. Bagaimanakah dividend payout ratio berpengaruh terhadap Volatilitas harga 

saham? 
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3. Bagaimanakah pertumbuhan perusahaan (growth) berpengaruh terhadap 

Volatilitas harga saham?  

4. Bagaimanakah Longterm Debt to Asset Ratio berpengaruh terhadap Volatilitas 

harga saham?  

1.2.2 Pembatasan Masalah 

       Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan diatas bertujuan agar 

pembahasan lebih terarah. Maka pembatasan masalah ini hanya difokuskan pada 

Deviden Yield, Dividend Payout Ratio, Pertumbuhan Perusahaan, Longterm Debt 

to Asset Ratio Terhadap Volatilitas Harga Saham yang dilakukan pada pada 

Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Makanan dan Minuman Yang Terdaftar Di 

Bursa Efek Indonesiap Periode 2016-2020. 

1.2.3 Perumusan Masalah 

       Berdasarkan uraian diatas, maka penulis merumuskan masalah sebagai berikut:  

1. Apakah dividend yield berpengaruh terhadap volalititas harga saham di 

Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2016-2020?  

2. Apakah dividend payout ratio berpengaruh terhadap volatilitas harga saham di 

Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2016-2020?  

3. Apakah pertumbuhan perusahaan (growth) berpengaruh terhadap volatilitas 

harga saham di Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Makanan dan Minuman 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2020?  
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4. Apakah Longterm Debt to Asset Ratio berpengaruh terhadap volatilitas harga 

saham di Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Makanan dan Minuman yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2020?  

5. Apakah devidend yield, dividend payout ratio, pertumbuhan perusahaan, 

Longterm Debt to Asset Ratio secara simultan berpengaruh terhadap volatilitas 

harga saham di perusahaan Manufaktur Sub Sektor Makanan dan Minuman 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2020?  

1.3 Tujuan Penelitian 

       Berdasarkan rumusan masalah diatas maka tujuan penelitian ini adalah sebagai 

berikut:  

1. Untuk menguji pengaruh dividend yield terhadap terhadap volatilitas harga 

saham di Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Makanan dan Minuman yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2020.  

2. Untuk menguji pengaruh devidend payout ratio terhadap terhadap volatilitas 

harga saham di Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Makanan dan Minuman 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2020.  

3. Untuk menguji pengaruh pertumbuhan perusahaan terhadap terhadap 

volatilitas harga saham di Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Makanan dan 

Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2020. 

4. Untuk menguji pengaruh Longterm Debt to Asset Ratio terhadap terhadap 

volatilitas harga saham di Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Makanan dan 

Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2020. 

Pengaruh Dividend Yield..., Lydia Novita Sari, FEB, 2022



10 
 

 

5. Untuk menguji deviden yield, dividend payout ratio, pertumbuhan perusahaan, 

Longterm Debt to Asset Ratio secara simultan terhadap volatilitas harga saham 

di Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2020.  

1.4  Manfaat penelitian 

1. Aspek Teoritis  

       Secara teori hasil penelitian dari deviden yield, dividend payout ratio, 

pertumbuhan perusahaan, Longterm Debt to Asset Ratio secara simultan 

terhadap volatilitas harga saham dapat digunakan sebagai referensi untuk 

penelitian sebelumnya. 

 

2. Aspek Praktis 

       Hasil penelitian diharapkan dapat menjadi gambaran sebagai bahan 

pertimbangan dalam berinvestasi di suatu perusahaan dengan memperhatikan 

Volatilitas Harga Saham. 
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