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ABSTRAK 

 

Dina Fridayanti (1602025184) 

PENGARUH KEBIJAKAN DIVIDEN DAN RISIKO SISTEMATIS 

TERHADAP RETURN SAHAM PADA PERUSAHAAN SEKTOR 

INFRASTRUKTUR, UTILITAS DAN TRANSPORTASI DI INDONESIA 

Skripsi. Program Strata Satu Program studi Manajemen, Fakultas Ekonomi dan 

Bisnis Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2020. Jakarta. 

Kata kunci: Kebijakan Dividen, Risiko Sistematis, Return Saham 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Kebijakan Dividen dan 

Risiko Sistematis Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Sektor Infrastruktur, 

Utilitas dan Transportasi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Dalam 

penelitian ini digunakan metode kuantitatif. Populasi dalam penelitian ini adalah 

perusahaan sektor infrastruktur, utilitas dan transportasi yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2014-2018. Pemilihan sampel menggunakan metode 

Purposive Sampling. Terdapat 8 perusahaan yang memenuhi kriteria sebagai 

sampel penelitian, sehingga data penelitian berjumlah 40 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 regresi linier berganda. Penelitian ini diolah dengan 

menggunakan perangkat lunak IBM SPSS 20.0. Hasil penelitian menunjukkan 

bahwa Kebijakan Dividen berpengaruh positif dan signifikan terhadap Return 

Saham. Hasil ini dapat dibuktikan dengan nilai thitung = (4.763) > ttabel = (2.02619) 

nilai signifikansi sebesar 0.000 < 0.05 sehingga H1 diterima. Variabel Risiko 

Sistematis berpengaruh positif dan signifikan terhadap Return Saham. Hasil ini 

dapat dibuktikan dengan nilai thitung (2.108) > ttabel (2.02619) dan nilai signifikansi 

sebesar 0.042 < 0.05. sehingga H2 diterima. Hasil uji F menunjukkan bahwa 

Kebijakan Dividen dan Risiko Sistematis terhadap Return Saham berpengaruh 

secara simultan, hasil ini dapat dibuktikan dengan nilai Fhitung (11.742) > Ftabel 

(3.25) dengan nilai signifikansi 0.000. karena nilai signifikansi (0.000 < 0.05) 

maka H3 diterima. Hasil koefisien determinasi menunjukkan bahwa R Square 

sebesar 0.388. Hal ini berarti kemampuan variabel independen dalam menjelaskan 

variasi variabel dependen adalah sebesar 38,8%, sedangkan 61,2% dijelaskan oleh 

variabel independen lain yang tidak dijelaskan dalam penelitian ini.  
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ABSTRACT 

 

Dina Fridayanti (1602025184) 

“THE EFFECT OF DIVIDEND POLICY AND SYSTEMATIC RISK ON 

STOCK RETURN IN THE COMPANY SECTOR INFRASTRUCTUR, 

UTILITY AND TRANSPORTATION IN INDONESIA”. 

The Thesis of Bachelor Degree Program. Management Major. Faculty of 

Economics and Business of Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA University. 2020. 

Jakarta 

Keywords: Dividend Policy,Systematic Risk, Stock Return 

This research aims to determine the effect of Dividen Policy and Systematic Risk 

on Stock Return in The Company Sector Infrastruktur, Utility And Transportation 

in Indonesia. In this research, the quantitative method is used. The population in 

this study is the Infrastruktur, utility and transportation sector listed on the 

Indonesia Stock Exchange period 2014-2018. The samples selection uses a 

purposive sampling method. There are 8 companies that fulfills the criteria as 

research samples, so the research data amount 40 data. Data collection techniques 

carried out were document review, data reviewed were annual financial reports, 

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

data analysis technique used is multiple linier regression analysis. Data analysis 

using IBM SPSS statistic, 20.0 software. The results showed that partially the 

variable Dividend Policy has a positive and significant on Stock Return. This 

result can be proven has value thiung (4.763) > ttabel (2.02619) and a significant 

value is 0.000 < 0.05, so H1 is accepted. The variable Systematic Risk has a 

positive and significant on Stock Return. This result can be proven has value thitung 

(2.108) > ttabel (2.02619) and significant value 0.042 < 0.05, so H2 is accepted. The 

results of the F test indicate that the Dividend Policy and Systematic Risk on 

Stock Return simultaneous influence, this result can be proven has value Fhiutng 

(11.742) > Ftable (3.25) and significant value 0.000 < 0.05, so H3 is accepted. The 

result of the coefficient of determination indicate that the R Square value of 0.388. 

This means that the ability of independent variables to explain the variation of the 

dependent variable is 38,8% while 61,2% is explained by other independent 

variables not explained in this research. 
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BAB I  

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Infrastruktur merupakan salah satu penentu pembangunan ekonomi yang memiliki 

peranan penting sebagai salah satu roda penggerak pertumbuhan ekonomi. 

Kebijakan pemerintah yang terfokus pada pembangunan infrastruktur secara 

besar-besaran dianggap akan meningkatkan konektivitas dan merangsang 

pertumbuhan ekonomi di berbagai wilayah Indonesia. Dalam masa pemerintahan 

presiden Jokowi Widodo pembangunan infrastruktur menjadi program yang terus 

digencarkan. Pembangunan yang dilakukan tersebar dalam proyek pembangunan 

jalan, pembangkit listrik serta pembangunan tol di berbagai daerah yang 

diharapkan akan meningkatkan kemajuan suatu daerah karena akan memperlancar 

aktivitas produksi maupun konsumsi.  

Perkembangan sektor infrastruktur, utilitas dan transportasi melesat seiring 

dengan bergeraknya program pemerintah atas pembangunan infrastruktur secara 

besar-besaran. Sektor infrastruktur, utilitas dan transportasi menjadi sektor 

unggulan dalam upaya pemerataan pembangunan apabila dikelola dengan baik 

dan mampu memikat investor baik dari luar maupun dalam negeri. Saham-saham 

emiten yang bergerak di sektor infrastruktur, utilitas dan transportasi diperkirakan 

menjadi unggulan seiring dengan besarnya peluang yang diberikan pemerintah 

kepada perusahaan swasta untuk ikut membangun infrastruktur nasional. 
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Para investor mulai melirik saham sektor infrastruktur, utilitas dan 

transportasi yang dinilai memiliki prospek yang bagus kedepannya karena 

memiliki kinerja indeks yang paling tinggi diantara sektor lainnya. Kinerja indeks 

saham mencerminkan keseluruhan pergerakan saham beserta kinerja yang 

dihasilkan oleh perusahaan dapat menjadi ukuran meningkatkanya kinerja saham 

secara sektoral. Sektor infrastruktur, utilitas dan transportasi yang dilansir dari 

CNBC melaporkan peningkatan kenaikan secara sektoral dibanding dengan sektor 

lainnya pada kuartal I tahun 2019. 

Tabel 1 

Indeks Sektoral Periode Kuartal I-2019 

Industri Kinerja Indeks 

Sektoral (%) 

Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi 10.50 

Jasa Keuangan 8.00 

Perdagangan, Jasa dan Investasi 5.05 

Pertambangan 4.12 

Properti, Real Estate, dan Konstruksi Bangunan 3.82 

Industri Dasar dan Kimia 2.02 

Barang Konsumsi 1.20 

Agrikultur -6.44 

Aneka Industri -7.53 

Sumber: CNBC Indonesia, 2019 

 Kuartal I tahun 2019, kinerja sektoral dengan indeks persentasi yang paling 

tinggi adalah sektor infrastruktur, utilitas dan transportasi dengan angka 10,50%. 

Badan Koordinasi Penanaman Modal (BKPM) sektor infrastruktur, utilitas dan 

transportasi memberikan kontribusi hingga 62,3% di pasar modal. Kemudian pada 

tabel di atas terlihat sektor jasa keuangan sebesar 8,00%, perdagangan, jasa dan 

investasi sebesar 5,05%, pertambangan sebesar 4,12% sektor property, real estate 

dan kontruksi bangunan sebesar 3,82%, industri dasar dan kimia sebesar 2,02%, 
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barang konsumsi sebesar 1,20%, sektor agrikultur dan aneka industri berada 

dalam zona merah yang berarti mengalami penurunan hingga -7,53%.  

Setiap investor yang melakukan investasi saham memiliki tujuan yaitu 

mendapatkan return saham. Return saham terbagi atas Capital gain yang 

merupakan selisih antara harga jual dan harga beli saham ditambah dengan 

dividen tunai yang diterima dari emiten karena perusahaan memperoleh 

keuntungan. (Sari & Sapari, 2018)  

Perusahaan go public di Indonesia memiliki beberapa sektor yang menjual 

sahamnya untuk para investor yang akan berinvestasi. Salah satunya adalah 

perusahaan industri jasa sektor infrastruktur, utilitas dan transportasi.  Berikut data 

rata-rata return saham perusahaan industri jasa sektor infrastruktur, utilitas dan 

transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018. 

 
                Sumber: Data Diolah Penulis, 2020 

Gambar 1  

Data Rata-rata Return Saham Perusahaan Sektor Infrastruktur, Utilitas dan 

Transportasi Tahun 2014-2018 
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Gambar 1 menunjukkan peningkatan rata rata return saham pada tahun 2014 

sampai 2016. Rata-rata return saham pada tahun 2016 mengalami penurunan yang 

cukup signifikan sebesar 52%. Penurunan ini terjadi karena pemerintah 

melakukan pengurangan impor bahan baku untuk pembangunan infrastruktur 

yang berimbas pada menurunnya keuntungan dan return saham beberapa 

perusahaan. Tahun 2018 rata-rata return saham perusahaan sektor infrastruktur, 

utilitas dan transportasi mengalami kenaikan kembali sebesar 1,02%. Hal ini 

seiring dengan kebijakan pemerintah untuk menekan impor bahan baku dan 

menggerakan industri dalam negeri sebagai pemasok bahan baku untuk 

pembangunan infrastruktur.  

Investor atau pemilik modal menginginkan keuntungan yang tinggi dan 

pembayaran dividen dari perusahaan bersangkutan sebagai konsekuensi atas 

penyertaan modal pada perusahaan tersebut. Oleh karena itu, perusahaan harus 

mampu mengalokasikan laba dengan bijaksana untuk memenuhi dua kepentingan 

tersebut. Kemampuan perusahaan dalam membagikan dividen kepada para 

pemegang saham atau investor tergantung dari kebijakan yang diambil oleh 

perusahaan. Hal ini berpengaruh terhadap return yang akan diterima oleh para 

investor. (Fatin & Priantinah, 2017) 

Penelitian yang dilakukan oleh Mahpudin dan Annisa, (2018), Oktarina, 

Elizabeth, & Meirisa, (2019) dan Sinaga, Eric, Rudy, & Wiltan, (2020) 

menyimpulkan bahwa kebijakan dividen berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap return saham. Karena peningkatan dividen mendorong adanya kenaikan 

return saham. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Fadilah, (2017) 
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menyimpulkan bahwa kebijakan dividen berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap return saham. Hasil penelitian berbeda juga dilakukan oleh Effendi & 

Hermanto, (2017), Sari & Sapari, (2018), dan Widiarini & Dillak, (2019) 

menyimpulkan bahwa kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap return saham. 

Karena investor saat ini lebih menyukai Capital Gain daripada dividen sehingga 

kebijakan dividen tidak mempengaruhi kekayaan pemegang saham yang 

tercermin dengan return saham. 

Selain memperhitungkan capital gain dan dividen dalam berinvestasi, 

investor juga perlu mempertimbangkan risiko. Risiko yang dimaksud dalam 

penelitian ini adalah risiko sistematis yang memiliki dampak pada pasar, sehingga 

disebut juga risiko pasar. Penelitian yang dilakukan oleh Aryani, Tandika, & Azib, 

(2015), Geriadi & Wiksuana, (2017), dan Nurfadillah & Anisa, (2018) 

menyimpulkan bahwa risiko sistematis memiliki pengaruh positif dan signifikan 

terhadap return saham. Hal ini dikarenakan risiko akan selalu berbanding lurus 

terhadap return saham. Hal ini mendukung teori high risk high return. Berbeda 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Musyarofah, Suhadak, & Hidayat, (2015) 

dan Silalahi, Purba, Sihombing, & Fahada, (2019) menyimpulkan bahwa risiko 

sistematis berpengaruh negatif dan signifikan terhadap return saham. Hasil 

penelitian yang berbeda juga dilakukan oleh Sundari, Hardi, & Nurmayanti, (2014) 

menyimpulkan bahwa risiko sistematis tidak berpengaruh terhadap return saham.  

Berdasarkan fenomena dan perbedaan hasil penelitian dari beberapa peneliti 

mengenai pengaruh kebijakan dividen dan risiko sitematis terhadap return saham, 

serta objek penelitian yang sejenis yaitu perusahaan industri jasa namun dengan 
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sektor yang berbeda membuat penelitian ini masih relevan untuk dikaji. Penulis 

tertarik untuk melakukan penelitian tentang pengaruh kebijakan dividen dan risiko 

sistematis terhadap return saham. Dalam penelitian ini penulis menggunakan 

emiten yang aktif dan konsisten masuk dalam perhitungan indeks sektor 

infrastruktur, utilitas dan transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

Berdasarkan uraian di atas, penulis tertarik dengan penelitian yang berjudul 

“Pengaruh Kebijakan Dividen dan Risiko Sistematis Terhadap Return 

Saham Pada Perusahaan Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2014-2018”. 

1.2 Permasalahan 

1.2.1 Identifikasi Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah yang dijelaskan sebelumnya, maka 

yang menjadi rumusan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Pemegang saham perlu menilai kebijakan dividen yang diterapkan 

perusahaan industri jasa sektor infrastruktur, utilitas dan transportasi yang 

terdaftar di BEI 

2. Adanya risiko perubahan harga saham yang terjadi di pasar pada perusahaan 

industri jasa sektor infrastruktur, utilitas dan transportasi yang terdaftar di 

BEI 

3. Investor menginginkan return sebagai keuntungan dari investasi saham 

perusahaan industri jasa sektor infrastruktur, utilitas dan transportasi yang 

terdaftar di BEI 
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4. Kebijakan Dividen berpengaruh secara parsial terhadap Return Saham 

perusahaan industri jasa sektor infrastruktur, utilitas dan transportasi yang 

terdaftar di BEI 

5. Risiko Sistematis berpengaruh secara parsial terhadap Return Saham 

perusahaan industri jasa sektor infrastruktur, utilitas dan transportasi yang 

terdaftar di BEI 

6. Kebijakan Dividen dan Risiko Sistematis berpengaruh secara simultan 

terhadap Return Saham perusahaan industri jasa sektor infrastruktur, utilitas 

dan transportasi yang terdaftar di BEI. 

7. Perbedaan hasil penelitian terdahulu mengenai kebijakan dividen dan risiko 

sistematis terhadap return saham. 

1.2.2 Pembatasan Masalah 

Berdasarkan identifikasi masalah di atas, maka penulis perlu untuk 

membatasi masalah untuk memfokuskan penelitian pada pokok permasalahan. 

Variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini yaitu Kebijakan 

Dividen yang diukur dengan Dividend Payout ratio (DPR), Risiko Sistematis 

diukur dengan Beta (β) dan variabel dependen yang digunakan dalam penelitian 

ini adalah Return Saham berdasarkan harga saham pada perusahaan industri jasa 

sektor infrastruktur, utilitas dan transportasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) tahun 2014-2018. 

1.2.3 Perumusan Masalah  

Berdasarkan uraian diatas, maka rumusan masalah pada peneliti ini sebagai 

berikut: 
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1. Bagaimana pengaruh kebijakan dividen secara parsial terhadap return saham 

pada perusahaan sektor infrastruktur, utilitas dan transportasi yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018? 

2. Bagaimana pengaruh risiko sistematis secara parsial terhadap return saham 

pada perusahaan sektor infrastruktur, utilitas dan transportasi yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018? 

3. Bagaimana pengaruh kebijakan dividen dan risiko sitematis secara simultan 

terhadap return saham pada perusahaan sektor infrastruktur, utilitas dan 

transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018? 

1.3  Tujuan Penelitian 

Berdasarkan uraian pada latar belakang masalah dan pernyataan penelitian 

diatas maka tujuan yang ingin dicapai penulis untuk melakakukan penelitian ini 

adalah sebagai berikut: 

1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh kebijakan dividen secara 

parsial terhadap return saham pada perusahaan sektor infrastruktur, utilitas 

dan transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018. 

2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh risiko sistematis secara parsial 

terhadap return saham pada perusahaan sektor infrastruktur, utilitas dan 

transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018. 

3. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh kebijakan dividen dan risiko 

sistematis secara simultan terhadap return saham pada perusahaan sektor 

infrastruktur, utilitas dan transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2014-2018. 
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1.4  Manfaat Penelitian 

Dengan adanya penelitian ini, diharapkan hasil yang didapatkan memberi 

manfaat bagi: 

1. Manfaat bagi dunia akademik 

Hasil penelitian ini dapat dipergunakan sebagai referensi dalam melakukan 

penelitian yang berkaitan dengan kebijakan dividen dan risiko sistematis 

terhadap return saham pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. 

2. Manfaat bagi peneliti 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menambah dan mengembangkan 

wawasan peneliti khususnya mengenai pengaruh kebijakan dividen dan risiko 

sistematis terhadap return saham. 

3. Manfaat bagi praktisi 

Memberikan informasi yang dapat dijadikan sebagai salah satu bahan 

pertimbangan bagi perusahaan dalam mengelola kebijakan dividen dan risiko 

sistematis. Sehingga untuk masa yang akan datang para pihak manajer 

keuangan dapat lebih cermat dan teliti dalam mengambil keputusan keuangan 

perusahaan sehingga investor yang membuat keputusan untuk 

menginvestasikan dana di perusahaan mendapatkan return saham yang 

optimal. 
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