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ABSTRACT 

This study aims to examine dividend policy on stock prices in food and beverage sub-sector companies 

listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX). Data collection using periodic data obtained from the 2019- 2021 

financial statements with purposive sampling techniques, the number of company samples is 13 companies so 42 

analysis data are obtained. The results of the financial statements obtained have gone through classical 

assumptions. The data analysis method uses regression analysis panel data model Common Effect Model (CEM) 

using Eviews 12. The research results from the test are that the Dividend Policy has a negative and significant 

effect on Stock Price. The results of the Coefficient of Determination show an R-squared value of 0.252303, the 

results explain that the ability of the independent variable to explain the dependent variable is 25.23%, while the 

remaining 74.77% is influenced by other factors that are not found in this research model. 
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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan menganlisis pengaruh kebijakan dividen terhadap harga saham pada 

perusahaan sub sector makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Pengumpulan data 

menggunakan data berkala yang diperoleh dari laporan keuangan tahun 2019- 2021 dengan teknik purposive 

sampling maka jumlah sampel perusahaan sebanyak 13 perusahaan sehingga diperoleh 42 data analisis. Hasil 

laporan keuangan yang diperoleh telah melalui uji asumsi klasik. Metode analisis data menggunakan analisis 

regresi data panel model Common Effect Model (CEM) menggunakan Eviews 12. Hasil penelitian dari 

pengujian adalah Kebijakan Dividen berpengaruh negative dan signifikan terhadap Harga Saham. Hasil koefisien 

determinasi menunjukkan nilai R-squared sebesar 25,23%, bahwa efek yang ditimbulkan berada pada level yang 

moderat.  

 

Kata kunci: Dividend payout ratio, food and beverage sub-sector, harga Saham. 

 

1. PENDAHULUAN 

Kelmajuan pelrelkelnomilan suatu nelgara dapat 

dilrelflelksilkan olelh aktilviltas pasar modal, kondilsil 

telrselbut telntunya akan melmpelngaruhil pelmbangunan 

elkonomil suatu nelgara. Aktilviltas pasar modal 

melmillilkil kelelratan hubungan delngan manajelmeln 

keluangan. Manajelmeln keluangan melrupakan selgala 

aktilfiltas yang belrhubungan delngan bagailmana 

melmpelrolelh dana untuk melmbilayail usahanya, 

melngellolah dana telrselbut selhilngga tujuan 

pelrusahaan telrcapail Umar elt al., (2022). Salah satu 

tujuan dildilrilkannya pelrusahaan adalah pelncilpta laba 

yang maksilmal. Laba yang dilpelrolelh dilalokasilkan 

kelpada bilaya-bilaya yang dilgunakan dalam 

melmbilayail aktilviltas pelrusahaan, sellelbilhnya 

dilgunakan untuk melmbayar ilnvelstor. Faktor utama 

bagil ilnvelstor untuk melmillilh saham adalah delngan 

mellilhat harga saham. Harga saham dilnyatakan 

selbagail nillail selkarang daril arus kas yang akan 

diltelrilma olelh pelmillilk saham dilkelmudilan haril, 

selmakiln tilnggil harga daril suatu saham dil bursa elfelk 

maka selmilkil tilnggil keluntungan para ilnvelstor. (Uhus 

elt al., 2021). 

Telrdapat belbelrapa faktor yang melmpelngaruhil 

tilnggil ataupun relndahnya harga saham, dilantaranya 

kilnelrja keluangan, nillail pasar, rasilo profiltabilliltas dan 

kelbiljakan dilvildeln (Muhildiln & Siltungkilr, 2023; 

Husnil elt al., 2022; Saviltril & Pilnelm, 2022), dilantara 

belbelrapa faktor telrselbut telrdapat faktor yang sangat 

pelntilng dalam melnilngkatkan harga saham, yailtu 

kelbiljakan dilvildeln, bahwa harga daril suatu saham 

elmilteln akan selmakiln me lnilngkat jilka dilvildeln yang 

dilbagilkan pilhak manajelme ln kelpada ilnvelstor 

selmakiln tilnggil (posiltilf) jilka dilbandilngkan delngan 

pelrolelhan dilvildeln ilnvelstor pada pelrilodel waktu 

selbellumnya Muhildiln & Siltungkilr, (2023). 

Pelnjellasan pada kelbiljakan dilvildeln dalam 

melmpelngaruhil Harga saham dapat diltunjukan 

mellaluil Silgnalilng Thelory (Teloril Silgnal). yang 

melnyatakan bahwa dilvildeln melrupakan suatu silnyal 

telntang prospelk masa delpan pelrusahaan. 

Tilnggil relndahnya dilvildeln melrupakan silnyal 

apakah pelrusahaan telrselbut melmillilkil kelyakilnan 
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capailan kilnelrja dilmasa yang akan datang akan lelbilh 

bailk atau lelbilh buruk, silnyal yang melngambarkan 

kondilsil pelrusahaan kelpada ilnvelstor selbagail rasa 

tanggung jawab atas pelngellolaan pelrusahaan. 

Pelrnyataan telrselbut melmbelrilkan pelnelkanan bahwa 

Kelbiljakan dilvildeln adalah hasill daril ilnvelstasil laba, 

telrlelpas daril apakah laba yang dilpelrolelh pelrusahaan 

dilbagilkan kelpada  ilnvelstor selbagail dilvildeln atau  

diltahan selbagail akumulasil laba untuk melmbilayail  

pelrilodel melndatang ataukah dilbagilkan kelpada 

pelmelgang saham, yang jilka dilbagilkan kelpada 

pelmelgang saham dan nillailnya melngalamil 

pelnilngkatan maka kondilsil  telrselbut melrupakan 

silnyal posiltilf bagil ilnvelstor (pelmelgang saham) 

selbalilknya jilka tildak Fauzilah, (2017). Apabilla 

Selmakiln tilnggil dilvildeln yang dilbayarkan pelrusahaan, 

selmakiln pelrcaya ilnvelstor bahwa prospelk masa 

delpan pelrusahaan akan melmbailk, namun teltap 

mampu melmbayar dilvildeln. telrlilhat pada 

melnilngkatnya dilvildelnd payout ratilo (DPR) yang 

dilbagilkan melngakilbatkan telrjadilnya kelnailkan harga 

saham (Anggelrailnil & Trilana, 2023). 

Buktil elmpilrils selpelrtil melnunjukkan bahwa 

kelbiljakan dilvildeln yang dilukur delngan dilvildeln 

dilbandilngkan delngan pelrolelhan laba belrsilh 

(dilvildelnd payout ratilo, DPR) melmbe lrilkan buktil 

bahwa selmakiln belsar dilvildeln yang dilbayarkan maka 

ilnvelstor belranggapan bahwa kelbiljakan dilvildeln 

pelrusahaan melmbelrilkan silnyal bailk telrhadap 

kelputusan ilnvelstasil, bahwa dilvildelnd payout ratilo 

belrpelngaruh posiltilf silgnilfilkan telrhadap harga saham 

(Anggelrailnil & Trilana, 2023; E lstilasilh elt al., 2020; 

Narayantil & Gayatril, 2020; Sulilstilawatil, & 

Sjahruddiln, 2020). Telmuan belrbelda diltunjukkan 

pada studil yang dillakukan Fadlil elt al, (2021); 

Amilnatuzzuhro (2023) bahwa kelbiljakan dilvildeln 

yang melrupakan pelrbandilngan antara dilvildelnd pelr 

sharel dan elarnilng pelr sharel (dilvildeln payout ratilo) 

melmbelrilkan pelngaruh nelgatilvel tildak silgnilfilkan 

telrhadap harga saham. 

Pelrbeldaan hasill pelnelliltilan daril para pelnelliltil 

telrdahulu telrselbut melnjadil salah satu alasan 

dillakukannya pelnelliltilan ilnil pada pelrusahaan 

manufaktur sub selktor makanan dan milnuman. 

Pelmillilhan sub selktor makanan dan milnuman 

dillakukan delngan alasan bahwa makanan dan 

milnuman melrupakan kelbutuhan dasar manusila, 

bahwa potelnsil sub selktor makanan dan milnuman 

untuk melnghasillkan laba yang tilnggil sangat 

melmungkilnkan karelna makanan dan milnuman 

melrupakan kelbutuhan pokok manusila, selpelrtil 

halnya dil I lndonelsila yang pelnduduknya belrjumlah 

273,8 Juta jilwa selhilngga delngan jumlah pelnduduk 

yang tilnggil telrselbut dilpandang melnjadil pasar 

potelnsilal bagil pelrusahaan dalam melnghasillkan laba. 

Pelrolelhan laba yang tilnggil selharusnya juga 

melmbelrilkan dampak pada harga saham, bahwa 

melmpelrolelh silnyal posiltilf daril kelnailkan laba yang 

dilpelrolelh pelrusaan selhilngga belrdampak pada 

tilnggilnya kelilngilnan ilnvelstor untuk mellakukan 

pelmbellilan saham yang kelmudilan melmpelgaruhi l 

telrjadilnya pelnilngkatan harga saham. Laba belrsilh 

dalam laporan keluangan melrupakan salah satu 

parameltelr kilnelrja keluangan yang melndapat 

pelrhatilan daril para ilnvelstor yang helndak 

melnanamkan dananya dalam saham untuk tujuan 

ilnvelstasil jangka panjang. Kondilsil telrselbut selbagail 

akilbat daril keluntungan yang dilpelrolelh pelrusahaan, 

dapat dilnilkmatil juga olelh para ilnvelstor selhilngga 

melmbuka kelmungkilnan datangnya ilnvelstor baru 

yang telrtarilk melnanamkan modal melrelka, delngan 

melmbellil saham selhilngga dapat melnilngkatkan harga 

pasar saham (Nellwan elt al., 2020).  

 

2. TINJAUAN PUSTAKA 

a. Pengertian Manajemen Keuangan 

 Manajelmeln keluangan melrupakan salah satu 

bildang manajelmeln fungsilonal dalam suatu 

pelrusahaan, yang melmpellajaril pelnggunaan dana, 

melmpelrolelh dana dan pelmbagilan hasill opelrasi l 

pelrusahaan Fransilska (2017). Pandangan ahli l 

lailnnya melnje llaskan jilka manajelmeln keluangan 

adalah pelngaturan kelgilatan keluangan yang 

dillakukan pelrusahaan delngan jalan melncaril sumbelr 

dana untuk melmbilayail kelbutuhan opelrasi l 

pelrusahaan (Husnan, 2008:12; dalam, Anwar, 2019). 

Melrujuk pada pelndapat ahlil telrselbut, maka 

manajmeln keluangan dapat dilsilmpulkan selbagail 

selgala aktilviltas pelrusahaan yang belrkailtan delngan 

usaha untuk melndapatkan pelndanaan yang 

dilpelrlukan delngan bilaya yang palilng 

melnguntungkan selrta usaha untuk melnggunakan 

seljumlah dana selcara elfilsileln mungkiln dalam 

melmbantu pelncapailan tujuan pelrusahaan. 

 

b. Teori Signal 

Silgnal adalah suatu tilndakan yang dilambill 

pelrusahaan untuk melmbelril peltunjuk bagil ilnvelstor 

telntang bagailmana manajelmeln melmandang prospelk 

pelrusahaan, Teloril silnyal melnjellaskan telntang 

pelrselpsil manajelmeln me lmandang telrhadap 

pelrtumbuhan pelrusahaan dil masa delpan, dilmana 

akan melmpelngaruhil relspon calon ilnvelstor telrhadap 

pelrusahaan. Silgnal yang dilmaksud melnelkankan 

kelpada pelntilngnya ilnformasil yang dilkelluarkan olelh 

pelrusahaan telrhadap kelputusan ilnvelstasil pilhak dil 

luar pelrusahaan (Lubils, 2020). 

Silnyal yang dilmaksud, belrupa ilnformasil 

melngelnail apa yang sudah dillakukan olelh 

manajelmeln untuk melrelalilsasilkan kelilngilnan pelmillilk. 

Silnyal dapat belrupa promosil atau ilnformasil lailn 

yang melnyatakan bahwa pelrusahaan telrselbut lelbilh 

bailk darilpada pelrusahaan lailn. Dilgunakan para 

manajelr pelrusahaan yang melmillilkil ilnformasil lelbilh 

bailk melngelnail pelrusahaannya akan telrdorong untuk 

melnyampailkan ilnformasil telrselbut kelpada calon 

ilnvelstor dilmana hal telrselbut belrtujuan agar 

pelrusahaan dapat melnilngkatkan nillail sahamnya 
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mellaluil suatu pellaporan delngan melngilrilmkan silnyal 

mellaluil laporan keluangan (Darmawan elt al., 2020). 

 

 

 

c. Saham 

Saham melrupakan tanda pelnyelrtaan atau 

kelpelmillilkan selselorang atau badan dalam suatu 

pelrusahaan atau pelrselroan telrbatas. Saham belrwujud 

sellelmbar kelrtas yang melnelrangkan bahwa pelmillilk 

kelrtas adalah pelmillilk pelrusahaan yang melnelrbiltkan 

surat belrharga telrselbut (Gunawan, 2020). Melnurut 

I lrham (2017:32) saham melrupakan suatu hak yang 

dilmillilkil ilnvelstor telrhadap pelndapatan dan kelkayaan 

pelrusahaan, seltellah dilkurangil delngan pelmbayaran 

selmua kelwajilban pelrusahaan. Pandangan ahlil 

lailnnya  Jogilyanto Hartono dalam (Wellelrubun, 

2017) bahwa telrdapat tilga jelnils saham yailtu : 

a) Saham bilasa (common stock), saham bilasa 

adalah saham yang mana jilka pelrushaan 

hanya melngelluarkan satu kellas saham., 

b) Saham prelfelreln (prelfelrreld stock), saham   

prelfelreln melrupakan saham yang silfat 

gabungan antara oblilgasil dan saham bilasa. 

Pada saham ilnil selndilril melmillilkil banyak  

kelilstilmelwahan.   

c) Saham trelasuril (trelasury stock), saham 

millilk pelrusahaan yang sudah pelrnah 

dilkelluarkan dan belreldar yelng kelmudilan 

dilbellil kelmbalil olelh pelrusahaan untuk 

dilsilmpan selbagail trelasuril yang nantilnya 

dapat diljual Kelmbalil. 

 

d. Harga Saham 

Pelngelrtilan harga saham melnurut Wulandaril, 

(2020) adalah harga yang telrjadil dilpasar bursa pada 

saat telrtelntu yang diltelntukan olelh pellaku pasar dan 

diltelntukan olelh pelrmilntaan dan pelnawaran saham 

yang belrsangkutan dilpasar modal. Harga saham 

melrupakan celrmilnan daril elkspelktasil ilnvelstor 

telrhadap faktor-faktor elarnilng, alilran kas, dan 

tilngkat relturn yang dilsyaratkan ilnvelstor, yang mana 

keltilga faktor telrselbut juga sangat dilpelngaruhil olelh 

kondilsil elkonomil makro suatu nelgara selrta kondilsil 

elkonomil global (Sjahruddiln & Jannah, 2022).  

Melrujuk pada pelrnyataan telrselbut, harga saham 

dapat dilsilmpulkan harga saham adalah harga yang 

dilpelrjualbellilkan dilpasar jual bellil saham dan 

bilasanya melrupakan harga pelnutupan. Harga saham 

melrupakan celrmilnan daril kilnelrja suatu pelrusahaan. 

Pada pelrilodel yang silngkat, harga suatu saham bilsa 

sangat belrfluktuatilf. Selhilngga akhilr pelrilodel 

pelnutupan harga saham me lrupakan acuan yang telpat 

dalam me lmbandilngkan atau melnganalilsils suatu 

pelnelltilan (Marila, 2014). 

 

 

 

e. Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Harga 

Saham 

Melnurut Brilgham & Houston (2019) faktor-

faktor yang melmpelngaruhil harga saham adalah : 

1) Laba pelrlelmbar saham (elarnilng pelr sharel/E lPS), 

selmakiln tilnggil laba pelr lelmbar saham yang 

dilhasillkan olelh pelrusahaan akan melndorong 

ilnvelstor untuk mellakukan ilnvelstasil yang lelbilh 

belsar lagil, selhilngga harga saham pelrusahaan 

akan melnilngkat. 

2) Tilngkat bunga dapat melmpelngaruhil harga saham 

delngan cara: 

a) Melmpelngaruhil pelrsailngan dil pasar modal 

antara saham dan oblilgasil, apabilla suku 

bunga nailk maka ilnvelstor akan melnjual 

sahamnya untuk diltukarkan delngan 

oblilgasil. Hal ilnil akan melnurunkan harga 

saham, hal selbalilknya juga akan telrjadi l 

apabilla tilngkat bunga melngalami l 

pelnurunan. 

b) Melmpelngaruhil laba pelrusahaan, hal ilni l 

telrjadil karelna bunga adalah bilaya, selmakiln 

tilnggil suku bunga maka selmakiln relndah 

laba pelrusahaan. Suku bunga juga 

melmpelngaruhil kelgilatan elkonomil yang juga 

akan melmpelngaruhil laba pelrusahaan. 

3) Jumlah Kas Delvildeln yang dilbagil, kelbiljakan 

pelmbagilan delvildeln dapat dilbagil melnjadil dua 

yailtu selbagilan dilbagilkan dalam belntuk delvildeln 

dan selbagilan lagil dilsilsilhkan selbagail laba 

diltahan. Selbagail salah satu faktor yang 

melmpelngaruhil harga, maka pelnilngkatan 

pelmbagilan delvildeln melrupakan salah satu cara 

untuk melnilngkatkan kelpelrcayaan daril pelmelgang 

saham karelna jumlah kas delvildeln yang belsar 

adalah yang dililngilkan olelh ilnvelstor selhilngga 

harga saham nailk. 

4) Jumlah laba yang dildapat pelrusahaan, pada 

umumnya ilnvelstor mellakukan ilnvelstasil pada 

pelrusahaan yang melmpunyail profilt yang cukup 

bailk karelna melnunjukkan prospelk yang celrah 

selhilngga ilnvelstor telrtarilk untuk belrilnvelstasil, 

yang nantilnya akan melmpelngaruhil harga saham 

Pelrusahaan. 

5) Tilngkat relsilko dan pelngelmbalilan, apabilla tilngkat 

rilsilko dan proyelksil yang dilharapkan olelh 

pelrusahaan melnilngkat, maka akan 

melmpelngaruhil harga saham Pelrusahaan. 

 

f.  Pengukuran Harga Saham 

Harga Saham yailtu harga yang dil telntukan olelh 

pelrmilntaan dan pelnawaran yang belreldar dil pasar 

modal. selmakiln tilnggil pelrmilntaan dan pelnawaran 

maka harga saham akan melnilngkat I lmellda elt al., 

(2022). pelngukuran yang dil gunakan melrujuk pada 

pelnelliltilan I lmellda elt al (2022), yang melnggunakan 

closilng prilcel (harga saham pelnutupan). 
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g. Dividen  

Yonatan elt al., (2017) melndelfilnilsilkan bahwa 

dilvildeln melrupakan laba yang dilseltorkan kelpada 

pelmelgang saham selbagail pelmillilk saham. 

Kelbanyakan pelrusahaan melmbagilkan dilvildeln 

seltahun selkalil, namun ada juga yang dua kalil dalam 

seltahun. Pandangan sarjana lailnnya  Azilzah elt al., 

(2020) bahwa dilvildeln  adalah  bagilan  daril  laba  

yang  dilbayarkan  kelpada  pelmelgang  saham atau  

ilnvelstor.  

Felbrilantil (2023) melnyatakan dilvildeln 

melrupakan bagilan daril laba yang dilbagilkan kelpada 

pelmelgang saham yang selbandilng delngan jumlah 

lelmbar saham yang dilmillilkilnnya. Melrujuk pada 

pelndapat ahlil telrselbut maka dilvildeln dapat 

dilsilmpulkan bahwa dilvildeln melrupakan pelmbagilan 

keluntungan yang dilbelrilkan olelh pilhak pelrusahaan 

kelpada para pelmelgang saham yang tellah 

melngilnvelstasilkan dananya pada Pelrusahaan. 

3. METODOLOGI 

Pelnelliltilan saat ilnil melnggunakan meltodel 

pelnelliltilan kuantiltatilf, yailtu meltodel yang 

melnggambarkan tilndakan pelnelliltil untuk 

melmpelrolelh ilnformasil atau kelsilmpulan, delngan 

melnggunakan data numelrilk selbagail tiltilk tolak untuk 

melnganalilsils apa yang dilkeltahuil dan dilpahamil 

kelmudilan (Kasilram, 2008: 149). 

Belrdasarkan silfatnya maka pelnelliltilan ilnil 

belrsilfat kuantiltatilf asosilatilf, me lrupakan pelnelliltilan 

telntang adanya elfelk antara dua varilabell atau lelbilh. 

Kausaliltas dalam pelnelliltilan ilnil adalah kasual antara 

selbab akilbat yang telrdilril daril varilabell belbas 

(belbas/melmpelngaruhil) delngan varilabell telrilkat 

(telrkailt/melmpelngaruhil) Sugilyono, (2019:59). 

Populasil yang dilgunakan dalam pelnelliltilan ilnil adalah 

laporan keluangan pelrusahaan yang telrgabung dalam 

sub-selktor makanan dan milnuman yang telrdaftar dil 

BE lI l pelrilodel 2019-2021 yang belrjumlah 42 elmilteln. 

Pelnarilkan sampell dillakukan delngan melnggunakan 

kriltelrila, diltunjukkan selbagail belrilkut: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Tabel 1. Hasil Seleksi Sampel Metode 

Purposive Sampling 

No. Keterangan 
Jumlah 

Emiten 

1. 

Pelrusahaan manufaktur sub-

selktor makanan dan milnuman 

yang telrdaftar dil BE lI l Tahun 

2019-2021 

42 

2. 

E lmilteln yang tildak melnelrbiltkan 

laporan keluangan selcara 

lelngkap pada Tahun 2019-

2021 

28 

3. 
Laporan keluangan elmilteln yang 

dilgunakan  
14 

4. 
Tahun Pelngamatan 2019 – 

2021 (3 X 14) 

42  

(unilt 

analilsils 

data) 

Sumbelr: i ldnfilnancilals.com (data dilolah,2023) 

 

Belrdasarkan tabell dil atas, belsar sampell untuk 

pelnelliltilan ilnil adalah 42 unilt analilsils data . Melnurut 

waktu pelngumpulannya, ada dua je lnils data yailtu  

tilmel selrilels dan data cross-selctilonal. Pelnelliltilan ilni l 

melnggunakan data tilmel selrilels yailtu. data yang 

dilkumpulkan telntang objelk daril waktu kel waktu, 

yang tujuannya adalah untuk melnggambarkan 

elvolusil objelk. Sellailn iltu, ada dua jelnils data selcara 

alamil, yailtu kualiltatilf dan kuantiltatilf. Dalam 

pelnelliltilan ilnil, data kuantiltatilf dapat dilanalilsils 

delngan melnggunakan meltodel statilstilk yailtu. data 

numelrilk. Sumbelr data untuk pelnelliltilan ilnil adalah 

data selkundelr. Data selkundelr dilgunakan delngan 

mellilhat ilnformasil daril laporan keluangan pelrusahaan 

dalam ilndustril komsumsil manufaktur yang telrdaftar 

dil bursa elfelk I lndonelsila pelrilodel telrbaru dilpelrolelh 

daril welbsiltel (ildn.filnancilals.com). 

Telknilk Pelngumpulan Data Untuk mellakukan 

pelnelliltilan ilnil, dilgunakan meltodel dokumelntelr untuk 

melngumpulkan data delngan melngumpulkan data 

belrupa laporan keluangan tahunan mellaluil welbsiltel 

(ildnfilnancilals.com). Pelnelliltilan ilnil dillakukan 

ildx.co.ild dan www.ildnfilnancilal.com selbagail welbsiltel 

pelngambillan data. Adapun waktu yang akan 

dilgunakan pada pelnelliltilan ilnil dilrelncanakan kurang 

lelbilh 2 bulan yailtu pada Bulan Aprill sampail delngan 

Melil 2023. 

 

4. HASIL DAN PEMBAHASAN 

Pelnelliltilan ilnil melnggunakan ilnformasil 

kuantiltatilf yailtu data dalam belntuk numelrilk yang 

dapat dilanalilsils delngan melnggunakan meltodel 

statilstilk. Ilnforman untuk pelnelliltilan ilnil melrupakan 

data selkundelr. Welbsiltel (ildnfilnancilals.com) mellilhat 

data selkundelr laporan tahunan pelrusahaan 

manufaktur konsumeln musilm selbellumnya yang 

telrdaftar dil Bursa E lfelk I lndonelsila. Keluangan tahunan 

ililil yailtu manajelmeln pelndapatan, ukuran pelrusahaan 
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dan bilaya modal. Data dilkumpulkan mellaluil I lntelrnelt 

melnggunakan siltus welb (ildn.filnancilals.com). 

Pelnelliltilan ilnil melnggunakan data laporan 

keluangan pelrusahaan Sub Selktor Makanan dan 

Milnuman yang telrdaftar dil Bursa E lfelk I lndonelsila 

yang belrjumlah 42 elmilteln (populasil) delngan jumlah 

sampell yang melmelnuhil kriltelrila hanya selbanyak 14 

elmilteln, pelngamatan dillakukan sellama 3 (tilga) tahun 

daril pelrilodel 2019-2021, selhilngga 14 X 3 = 42 (data 

yang dilanalilsils). Varilabell yang dilgunakan dalam 

pelnelliltilan ilnil yailtu kelbiljakan dilvildeln selbagail 

varilabell ilndelpelndeln dan harga saham selbagail 

varilabell delpelndeln. Pelngambillan sampell dalam 

pelnelliltilan ilnil melnggunakan telknilk purposilve l 

samplilng yailtu, dilmana pelngambillan sampell delngan 

melnggunakan kriltelrila.  

 

Kebijakan dividen (X) 

Kelbiljakan dilvildeln adalah maklumat tangkail 

nillail pelrusahaan dil mana nillail telrmuat dil ilzilnkan 

untuk geltah pelrca atasan bagilan bagilan dalam 

arsiltelktur dilvildeln atau melnjabat nillail dil kurung 

kelpada pelnanggung pelmodalan delpan selratus tahun 

yang akan datang.Kelbiljakan dilvildeln dil proksilkan 

mellaluil dilvildeln payout ratilo yang melrupakan 

pelrbandilngan antara dilvildeln delngan laba belrsilh. 

DPR juga dil selbut selbagail rasilo pelrselntase l 

pelndapatan yang dilpelrolelh pelrusahaan dalam 

melmbayar dilvildeln kelpada para pelmillilk.  Kelbiljakan 

dilvildeln selrilng dilanggap selbagail silnyal bagil ilnvelstor 

dalam melnillail bailk buruknya pelrusahaan, karelna 

kelbiljakan dilvildeln dapat melmbawa pelngaruh 

telrhadap harga saham pelrusahaan. Pelmbayaran 

dilvildeln yang rellatilf belsar olelh pelrusahaan akan 

dilanggap ilnvelstor selbagail silnyal posiltilf telrhadap 

pelrkelmbangan pelrusahaan dil masa yang akan 

datang, maka pelmbayaran dilvildeln yang tilnggil akan 

melnilngkatkan harga saham pelrusahaan (Sjahruddiln 

& Jannah, 2022). Pelmbayaran dilvildelnd pay out ratilo 

yang dillakukan E lmilteln kelpada pelmelgang sagam, dil 

tunjukkan selbagail belrilkut. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Tabel 2. Kebijakan Dividen (Ratio) 

E lmilteln 2019 2020 2021 

I lCBP 8,22 8,40 8,43 

I lNDF 6,74 8,11 7,94 

MLBI l 7,67 1,30 8,06 

GOOD 16,97 19,53 18,55 

ULTJ 7,43 7,43 8,97 

ROTI l 16,31 17,54 17,98 

PANI l 14,07 14,51 13,65 

DLTA 13,78 14,51 13,65 

KE lJU 17,08 16,86 14,43 

CAMP 16,77 16,99 17,00 

SKLT 13,66 14,23 13,54 

HOKI l 20,20 16,70 18,05 

CE lKA 18,92 19,08 19,06 

BUDI l 2,81 2,97 2,68 

Rata-rata 12,90 12,73 13,00 

Meldilan 13,92 14,51 13,65 

Maxilmum 20,20 19,53 19,06 

Milnilmum 2,81 1,30 2,68 

Standard 

Delvilatilon 
5,35 5,97 5,04 

Sumbelr: i ldnfilnancilals.com (data dilolah,2023) 

 

Tabell dilatas melnunjukkan jilka rata-rata 

kelbiljakan dilvildeln pada tahun 2019 selbelsar 12,90, 

kelmudilan untuk tahun 2020 melngalamil pelnilngkatan 

selbelsar 12,73 dan pada pelrilodel 2021 kelbiljakan 

dilvildeln melngalamil pelnurunan selbelsar 13,00. Rasilo 

kelbiljakan dilvildeln telrtilnggil untuk tahun 2019 

dilbayarkan olelh elmilteln delngan kodel HOKI l selbelsar 

20,20% dan telrelndah dillakukan olelh elmilteln BUDI l 

selbelsar 2,81. Untuk tahun 2020 kelbiljakan dilvildeln 

telrtilnggil dilbayarkan olelh elmilteln GOOD delngan 

rasilo pelmbayaran dilvildeln selbelsar 19,53 dan elmilteln 

kodeln MLBI l selbelsar 1,30 selbagail rasilo DPR 

telrelndah. Pada tahun 2021 pelmbayaran telrtilnggil 

dilbayarkan olelh elmilteln CE lKA selbelsar 19,06 dan 

telrelndah selbelsar 2,68 dillakukan olelh elmilteln BUDI l. 

Melrujuk pada data telrselbut, maka dapat dilnyatakan 

bahwa kelbiljakan dilvildeln yang dilbayarkan kelpada 

pelmillilk saham melngalamil pelrubahan yang 

celndelrung    melnurun seljak tahun 2019-2021 

selbelsar 12,88. 

 

Harga saham (Y) 

Harga saham diltelntukan pelrmilntaan dan 

pelnawaran yang belreldar pada pasar modal. Selmakiln 

tilnggil pelnawaran dan pelrmilntaan, selmakiln tilnggil  

harga saham nailk. Closilng Prilcel yang proksilkan 

yang melrupakan salah satu proksil daril Harga saham 

adalah harga pelnutupan, yailtu, harga telrakhilr dil 

mana saham dilpelrdagangkan sellama jam pasar 

normal dil haril telrtelntu. Harga pelnutupan selbagail 

pelrkilraan palilng akurat daril suatu saham hilngga 

pelrdagangan dillanjutkan pada haril pelrdagangan 

belrilkutnya. Pelnelliltilan ilnil melnggunakan harga saham 
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(stock prilcel) yang telrbelntuk daril ilntelraksil kilnelrja 

pelrusahaan delngan siltuasil pasar yang telrjadil dilpasar 

selkundelr. Harga saham adalah harga pelrlelmbar 

saham yang belrlaku dil pasar modal. Harga saham 

melrupakan faktor yang sangat pelntilng dan harus 

dilpelrhatilkan olelh ilnvelstor dalam mellakukan 

ilnvelstasil karelna harga saham melnunjukkan prelstasil 

elmilteln. Harga saham melrupakan harga yang tlah 

dilbelntuk dan telrjadilnya selbuah pelnawaran, 

pelrmilntaan jual bellil saham dan dilselbut (closilng 

prilcel). Belrilkut jelnils untuk pelrhiltungan harga saham 

melnurut (Brilgham & Houston, 2019). Harga saham 

dalam rilselt ilnil dilproksilkan delngan nillail closilng 

prilcel yang datanya diltunjukkan selbagail belrilkut: 

 

Tabel 3. Harga saham (Rp) 

Kodel E lmilteln 2019 2020 2021 

I lCBP 9,283 9,283 9,283 

I lNDF 8,802 8,802 8,802 

MLBI l 9,094 9,102 9,102 

GOOD 6,140 6,136 6,136 

ULTJ 7,300 7,300 7,293 

ROTI l 7,212 7,208 7,208 

PANI l 8,258 8,258 8,258 

DLTA 8,249 8,237 8,251 

KE lJU 7,143 7,143 7,143 

CAMP 5,841 5,841 5,841 

SKLT 7,812 7,812 7,812 

HOKI l 4,477 4,489 4,489 

CE lKA 7,606 7,606 7,606 

BUDI l 5,338 5,338 5,338 

Rata-rata 7,325 7,325 7,326 

Meldilan 7,45 7,45 7,45 

Maxilmum 9,28 9,28 9,28 

Milnilmum 4,48 4,49 4,49 

Standard 

Delvilatilon 
1,44 1,44 1,44 

Sumbelr: ildnfilnancilals.com (data dilolah,2023) 

 

Tabell dilatas melnunjukkan jilka rata-rata harga 

saham pada tahun 2019 selbelsar 7,33 delmilkilan 

halnya pada tahun 2020, pelnilngatan telrjadil 1 poilnt 

untuk tahun 2021 delngan nillail 7,326. Harga saham 

telrtilngil untuk 3 (tilga) tahun pellaporan keluangan 

diltunjukkan olelh elmilteln I lCBP delngan harga saham 

closilng selbelsar Rp. 9,283 untuk tahun 2019, 2020 

dan 2021. Selmelntara harga saham telrelndah 

dilpelrlilhatkan olelh elmilteln HOKI l pada tahun 2019 

selbelsar Rp.4,477 dan pada tahun 2020 melnilngkat 1 

poilnt selbelsar Rp. 4,489. Buktil telrselbut melnunjukkan 

jilka harga saham selctor makanan dan milnuman 

celndelrung teltap. 

 

Pemilihan Model Regresi Data Panel 

Telrdapat tilga jelnils pelmillilhan modell relgrelsil 

data panell, yailtu delngan mellakukan ujil Chow, 

Hausman dan Lelngrangel Multilplelr (LM). Ujil Chow 

untuk melnelntukan FE lM atau kombilnasil yang palilng 

cocok dilgunakan, dan ujil langrangel multilplilelr untuk 

melnelntukan RE lM atau kombilnasil yang cocok 

dilgunakan. Ujil ilnil dillakukan seltellah hasill ujil relgrelsi l 

data panell untuk masilng-masilng modell dilkeltahuil, 

belrilkut dilsajilkan pelntahapan pelngujilannya: 

 

a. Uji chow 

Ujil Chow belrtujuan untuk melnelntukan 

melnggunakan modell yang telrbailk antara Common 

E lffelct Modell (CE lM) atau Filxeld E lffelct Modell (FE lM) 

dalam melngelstilmasil data panell. Chow telst 

melrupakan ujil untuk melmbandilngkan modell 

common elffelct delngan filxeld elffelct. Ujil Chow 

belrfungsil untuk melnelntukan modell yang palilng 

telpat yang akan dilgunakan untuk melngelstilmasil data 

panell. FE lM telrpillilh jilka nillail Chil-squarel < 0,05, 

seldangkan CE lM telrpillilh jilka nillail Chil-squarel > 0,05. 

 

Tabel 4. Hasil Uji Chow 

Effect Test Statistic d.f Prob. 
Cross-SelctilonF 1.217 (13,27) 0,000 

Cross-Selctilon Chil 

Squarel 5.578 

13 0,000 

Sumbelr: Elvilelws 12 (data dilolah, 2023) 

 

Hasill tabell melnunjukkan nillail Cross-selctilon Chil-

Squarel = 0,000 < 0,05, selhilngga mellaluil ujil chow ilni l 

maka modell yang telrpillilh adalah modell FE lM. 

 

b. Uji Hausman 

Ujil Hausman adalah pelngujilan untuk 

melnelntukan modell mana antara elfelk teltap dan elfelk 

acak yang palilng telpat untuk melngelstilmasil data 

panell. FE lM telrpillilh jilka nillail Chil- squarel < 0,05, 

seldangkan RE lM telrpillilh jilka nillail Chil-squarel > 0,05. 

 

Tabel 5. Hasil Uji Hausman 

Telst 

Sumarry 

Chi- sq. Chil-sq. 
Prob. 

Statilstilc d.f. 

Cross-

selctilon 1.529 1 1.501.388. 

Random 

Sumbelr: Elvi lelws 12 (data dilolah, 2023) 

 

Hasill Tabell melnunjukkan nillail Cross-selctilon Chil- 

Squarel = 0,2162 < 0,05, selhilngga mellaluil ujil chow 

ilnil modell yang telrpillilh adalah modell RE lM. 

 

c. Uji Langrange Multipler 

Ujil LM melrupakan ujil belrtujuan pelnelntuan 

meltodel telrbailk pada relgrelsil data panell, apakah 

akan melnggunakan common elffelct atau random 

elffelct. Adapun hasill ujil Langrangel Multilplilelr. 

RElM telrpillilh jilka nillail both < 0,05, seldangkan 

CElM telrpillilh jilka nillail < 0,05. 
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Tabel 6. Hasil Uji Langrange Multiplier 

Telst 

Hypothelsils 

Cross-

selctilon 
Tilme l Both 

Brelusch-

Pagan 

4.137.135 1.612.916 4.298.427 

0.0000 -0.2041 0.0000 

Sumbelr: Elvilelws 12 (data di lolah, 2023) 

 

Daril hasill tablel dilatas melnunjukkan nillail 

probabilliltas (Prob.) pada kolom both brelusch pagan 

telst) selbelsar 0.0000 < 0.05 maka dapat dilnyatakan 

jilka modell telrpillilh adalah RE lM. 

 

Analisis Statistik Deskriptif 

Ujil statilstilk delskrilptilf dilgunakan untuk 

melnggambarkan suatu data selcara statilstilk 

melnggunakan E lvilelws 12. Adapun pelngolahan data 

dalam belntuk delskrilptilf statilstilk akan melnampillkan 

karaktelrilstilk sampell yang dilgunakan dil dalam 

pelnelliltilan ilnil antara lailn mellilputil: jumlah obselrvasil, 

nillail rata-rata (melan), nillail maxilmum dan milnumum 

untuk masilng-masilng varilabell. Delskrilpsil dalam 

pelnelliltilan ilnil mellilputil 2 varilabell delngan varilabell 

ilndelpelndeln adalah kelbiljakan Dilvildeln seldangkan 

varilabell delpelndeln adalah harga Saham. 

Belrdasarkan hasill pelngolahan data delngan 

melnggunakan E lvilelws 12, maka statilstilk delskrilptilf 

daril data pelnelliltilan ilnil me lnunjukkan hasill jilka nillail 

melan (rata-rata) untuk varilablel harga saham selbelsar 

7,3263 dan untuk kelbiljakan dilvildeln selbelsar 12,8755 

seldangkan nillail meldilan atau nillail telngah untuk 

harga saham selbelsar 7,4528 dan untuk kelbiljakan 

dilvildeln 14.1478 untuk nillail maxilmum pada harga 

saham selbelsar 9.2826 dan untuk kelbiljakan dilvildeln 

20,2025 untuk nillail milnilmum pada harga saham 

selbelsar 4,4773 dan untuk kelbiljakan dilvildeln selbelsar 

1,3019 dan untuk nillail standar delvilatilon pada harga 

saham selbelsar 1,4029 dan untuk kelbiljakan dilvildeln 

selbelsar 5,3344. 

 

Analisis Data Panel (Model terpilih) 

Pada ujil Chow, Hausman dan ujil LM yang 

tellah dillakukan selbellumnya maka dil telmukan jilka 

modell telrpillilh belrdasarkan keltilga pelngujilan telrselbut 

adalah modell RE lM. RE lM melrupakan salah satu 

modell dalam relgrelsil data panell dil mana varilabell 

relsildual dilduga melmillilkil hubungan antar waktu dan 

antar ilndilvildu. Modell ilnil dilselbut juga delngan E lrror 

Componelnt Modell (E lCM). Meltodel yang telpat untuk 

melngakomodasil modell random elffelct ilnil adalah 

Gelnelralilzeld Lelast Squarel (GLS), delngan asumsil 

komponeln elrror belrsilfat homokeldastilk dan tildak ada 

geljala cross selctilonal correllatilon. 

Pelmillilhan RE lM dil akilbatkan karelna pada saat 

dil lakukannya ujil Hausman delngan pelrolelhan nillail 

cross selctilon Chil-squarel pada modell RE lM =  > 0,05, 

hal ilnil juga dil dukung pada pelngujilan LM bahwa 

RE lM telrpillilh karelna nillail both < 0,05. Belrilkut 

dilsajilkan modell Random E lffelct Modell (RE lM) 

selbagail modell telrpillilh pada relgrelsil panell dalam 

pelnelliltilan ilnil. 

 

Hasil pengujian hipotesis (Pengaruh Kebijakan 

Deviden Terhadap Harga Saham) 

Apabilla nillail probabilliltas (p-valuel) < 0,05 

(alpha), maka dapat dilnyatakan bahwa kelbiljakan 

dilvildeln belrpelngaruh silgnilfilkan telrhadap varilabell 

delpelndeln, seldangkan apabilla nillail probabilliltas (p-

valuel) > 0,05 (alpha), maka kelbiljakan dilvildeln tildak 

belrpelngaruh silgnilfilkan telrhadap harga saham. Sellailn 

iltu apabilla nillail t-statilstilk > 1,96 maka dapat 

dilnyatakan jilka kelbiljakan dilvildeln belrpelngruh 

silgnilfilkan telrhadap harga saham, delmilkilan pula 

selbalilknya. Kelmudilan untuk melnelntukan posiltilf 

(pelnilngkatan) atau nelgatilf (pelnurunan) pada 

pelngaruh kelbiljakan dilvildeln telrhadap harga saham 

dapat dilbuktilkan mellaluil nillail koelfilsileln relgrelsil. 

Koelfilsileln relgrelsil belrtanda posiltilf (+) melnunjukkan 

jilka kelbiljakan dilvildeln yang tilnggil, selmelntara jilka 

koelfilsileln relgrelsil belrtanda nelgatilf (-) melnunjukkan 

relndahnya (pelnurunan) pada kelbiljakan dilvildeln. 

Untuk nillail t- Statilstilc pada  Kelbiljakan Dilvildeln 

selbelsar -3.698137 delngan nillail probabillilty selbelsar 

0.0007 < 0,05, selhilngga dapat dilnyatakan jilka 

hilpotelsils dalam pelnelliltilan ilnil, yailtu kelbiljakan 

dilvildeln belrpelngaruh posiltilf silgnilfilkan telrhadap 

harga saham dilnyatakan diltolak (tildak telrbuktil). 

Hasill pelnelliltilan ilnil melmbelrilkan buktil bahwa 

kelbiljakan dilvildeln belrpelngaruh nelgatilf dan 

silgnilfilkan telhadap harga saham. Hasill telrselbut 

melnjellaskan bahwa pelnurunan pada pelmbayaran 

dilvildeln (kelbiljakan dilvildeln/DPR) melmbelrilkan 

makna yang belrartil (belrmakna/nyata) telrhadap harga 

saham pada pelrusahaan Manufaktur Sub Selktor 

Makanan Dan Milnuman yang telrdaftar dil bursa elfelk 

I lndonelsila. 

Kelbiljakan dilvildeln melrupakan kelputusan atas 

laba pelrusahaan dil mana laba telrselbut dil bagilkan 

kelpada para pelmelgang saham dalam belntuk dilvildeln 

atau melnjadil laba dil tahan untuk pelmbilayaan 

ilnvelstasil pada masa yang akan datang. Selmakiln 

tilnggil  dilvildeln yang dilbagilkan pilhak manajelmeln 

kelpada ilnvelstor, maka selmakiln tilnggil harga saham 

elmilteln.  

Dilvi ldelnd payout ratilo (DPR) adalah salah satu 

meltrilk pasar yang dilgunakan untuk melngukur 

kelbiljakan dilvildeln pelrusahaan. Meltrilk ilnil melmbelril 

tahu belrapa banyak keluntungan yang dilgunakan 

keltilka pelrusahaan melmutuskan untuk melmbayar 

dilvildeln. Rasilo ilnil melmbandilngkan tilngkat dilvildelnd 

payout ratilo (DPR) tahun-tahun selbellumnya. 

Selmakiln tilnggil dilvildelnd payout ratilo (DPR), 

selmakiln seldilkilt keluntungan yang dilgunakan untuk 

melngelmbangkan usaha (laba diltahan). Pelmbayaran 

dilvildeln yang dilhiltung daril rasilo ilnil melnunjukkan 
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bahwa pelrusahaan melmillilkil pelndapatan yang cukup 

untuk melmbayar dilvildeln telrselbut. 

Hasill analilsils relgrelsil data panell delngan 

melnggunakan E lvilelws melnunjukkan nillail t-statilstilc 

selbelsar -3.698137 delngan nillail p-velluel selbelsar 

0.0007 < 0,05, selhilngga dapat dilnyatakan jilka 

kelbiljakan dilvildelnd yang dilukur delngan Dilvildelnt 

Payout Ratilo belrpelngaruh nelgatilf dan silgnilfilkan 

telrhadap Harga Saham yang dilukur delngan Closilng 

Prilcel, bahwa walaupun rasilo pelmbayaran dilvildeln 

yang dilbagilkan kelpada pelmelgang saham belrada 

pada lelvell yang relndah, namun telrbuktil dapat 

melnilngkatkan harga saham pelrusahaan. Hal  ilnil  

melnjellaskan  bahwa  ilnvelstor  lelbilh  melnyukail  

pelmbagilan  dilvildeln  yang  kelcill karelna pajak yang 

dilbayarkan olelh ilnvelstor  juga melngilkutil dilvildeln 

yang diltelrilma, bahwa elmilteln sub selktor makanan 

dan milnuman melmpelrolelh keluntungan yang relndah 

(kelcill) yang pelmanfaatannya dilpelruntukan pada 

pelmbayaran dilvildelnd dan laba dil tahan, walaupun 

relndah namun delmilkilan saham elmilteln sub selktor 

makanan dan milnuman sangat dilmilnatil olelh ilnvelstor 

pelrnyataan telrselbut diltunjukan delngan relndahnya 

pelmbayaran dilvildeln yang dil bayarkan olelh elmilteln 

BUDI l pada tahun 2019 yailtu selbelsar 2.81% dan 

elmilteln MLBI l selbelsar 1.30% diltahun 2020 selrta 

elmilteln BUDI l selbelsar 2.68% pada tahun 2021. 

Relndahnya dilvildeln payout ratilo telrselbut tildak 

melmpelngaruhil milnat ilnvelstor untuk melmbellil saham 

pelrusahaan sub selktor makanan dan milnuman 

selhilngga harga saham pelrusahaan melngalamil 

pelnilngkatan, diltunjukkan pada harga saham elmilteln 

sub selktor makanan dan milnuman delngan kodel 

elmilteln, I lCBP pada tahun 2019, 2020 dan 2021 

selbelsar 9.283 (Rp.10.750/lelmbar) data telrselbut 

melrupakan buktil pelnyelbab daril hasill pelnelliltilan ilnil 

yang melnunjukan bahwa kelbiljakan dilvildeln 

belrpelngaruh nelgatilvel silgnilfilkan telrhadap harga 

saham. Hasill telrselbut selrupa delngan pelnelliltilan yang 

dillakukan fadlil elt al., (2021) bahwa kelbiljakan 

dilvildeln belrpelngaruh nelgatilvel dan tildak silgnilfilkan 

telrhadap harga saham pelrusahaan ilndelks LQ 45. 

Hasill belrbelda dilbuktilkan pada pelnelliltilan Anggelrailnil 

& Trilana (2023) bahwa Kelbiljakan dilvildeln 

belrpelngaruh posiltilf silgnilfilkan telrhadap harga saham 

pelrusahaan makanan dan milnuman yang telrdaftar dil 

bursa elfelk I lndonelsila. Amilnatuzzuhro elt al (2023) 

bahwa dilvildelnd payout ratilo (kelbiljakan dilvildeln) 

belrpelngaruh nelgatilvel tildak silgnilfilkan telrhadap 

harga saham pelrusahaan ilndustry yang telrdaftar dil 

bursa elfelk I lndonelsila. Selmakiln tilnggil dilvildelnd 

payout ratilo (DPR), selmakiln seldilkilt keluntungan 

yang dilgunakan untuk melngelmbangkan usaha (laba 

diltahan). Pelmbayaran dilvildeln yang dilhiltung daril 

rasilo ilnil melnunjukkan bahwa pelrusahaan me lmillilkil 

pelndapatan yang cukup untuk melmbayar dilvildeln 

telrselbut. 

 

Uji Koefisien Determinasi R-Square 

Koelfilsileln deltelrmilnasil R𝟐 dilgunakan untuk 

melnjellaskan selbelrapa belsar proporsil varilasil harga 

saham yang dilje llaskan olelh varilasil kelbiljakan 

dilvildeln. telrdapat hasill Nillail R-Squareld (R
2
) selbelsar 

0,2523 atau selbelsar 25,23%, nillail koelfilsileln 

deltelrmilnasil telrleltak antara 0 – 1, selmakiln angkanya 

melndelkatil 1 maka selmakiln bailk garils relgrelsil karelna 

dilpandang  dapat melnje llaskan data aktualnya. 

Selmakiln melndelkatil angka 0 maka melmpunyail garils 

relgrelsil yang kurang bailk. untuk iltu kontrilbusil 

kelbiljakan dilvildeln telrhadap harga saham dapat 

diltunjukkan delngan hasill nillail R
2
 yang dilpelrolelh 

selbelsar 0.252303 atau selbelsar 25,23%, hasill telrselbut 

melnjellaskan jilka  kelmampuan varilabell ilndelpelndeln 

dalam melnjellaskan varilabell delpelndeln selbelsar 

25,23% seldangkan silsanya selbelsar 74,77% 

dilpelngaruhil olelh faktor-faktor lailnnya yang tildak 

telrdapat pada modell pelnelliltilan ilnil. Artilnya 

hubungan varilabell-varilabell ilndelpelndeln dapat 

dilgunakan untuk melmpreldilksil Harga Saham. 

Kelmudilan silsanya dilpelngaruhil olelh faktor-faktor 

lailn yang tildak dilmasukkan dalam modell pelnelliltilan 

ilnil selbelsar 74,77%. 

 

5. PENUTUP 

 

5.1.   Kesimpulan 

Belrdasarkan hasill analilsils dan pelmbahasan 

maka dapat dilambill kelsilmpulan selbagail belrilkut: 

Kelbiljakan dilvildeln melrupakan kelputusan atas laba 

pelrusahaan dil mana laba telrselbut dil bagilkan kelpada 

para pelmelgang saham dalam belntuk dilvildeln atau 

melnjadil laba dil tahan untuk pelmbilayaan ilnvelstasi l 

pada masa yang akan datang. Selmakiln tilnggil  

dilvildeln yang dilbagilkan pilhak manajelmeln kelpada 

ilnvelstor, maka selmakiln tilnggil harga saham elmilteln. 

Dilvildelnd Payout Ratilo (DPR) adalah salah satu 

meltrilk pasar yang dilgunakan untuk melngukur 

kelbiljakan dilvildeln pelrusahaan. Meltrilk ilnil melmbelril 

tahu belrapa banyak keluntungan yang dilgunakan 

keltilka pelrusahaan melmutuskan untuk melmbayar 

dilvildeln. daril hasill pelrnelliltilan ilnil telrdapat relndahnya 

dilvildeln payout ratilo telrselbut tildak melmpelngaruhi l 

milnat ilnvelstor untuk melmbe llil saham pelrusahaan sub 

selktor makanan dan milnuman selhilngga harga saham 

pelrusahaan melngalamil pelnilngkatan, diltunjukkan 

pada harga saham elmilteln sub selktor makanan dan 

milnuman delngan kodel elmilteln, I lCBP pada tahun 

2019, 2020 dan 2021 selbelsar 9.283 

(Rp.10.750/lelmbar) data telrselbut melrupakan buktil 

pelnyelbab daril hasill pelnelliltilan ilnil yang melnunjukan 

bahwa kelbiljakan dilvildeln belrpelngaruh nelgatilve l 

silgnilfilkan telrhadap harga saham. 

5.2.   Saran 

 Upaya untuk melnilngkatkan delvildeln payout 

ratilo dapat dillakukan delngan me lnilngkatkan laba 

Pelrusahaan mellaluil elfilsilelnsil bilaya selhilngga elfilsilelnsi l 

bilaya, dan melnambah bilaya opelrasil Pelrusahaan 

selhilngga prosels produksil dapat belrjalan delngan 



JURNAL MANEKSI  VOL 12, NO. 4, DESEMBER 2023 
 

 

p-ISSN: 2302-9560/e-ISSN: 2597-4599                                                                                979 
 

 

lancar. Sellailn iltu untuk melnilngkatkan relputasil 

Pelrusahaan maka delvildeln pelr sharel harus diljamiln 

pelmbagilaanya olelh pilhak manajelmeln selhilngga 

ilnvelstor melmillilkil kelpelrcayaan tilnggil pada 

Pelrusahaan. Pelnelliltilan ilnil melmillilkil keltelrbatasan 

karelna hanya melnganalilsils elfelk kelbiljakan delvildeln 

harga saham selmelntara telrdapat banyak varilabell lailn 

yang dapat melnilngkatkan kelpelrcayaan ilnvelstor, 

selpelrtil lilkuildiltas, Nelt profilt margiln, total asselt dan 

faktor-faktor lailnnya, selhilngga pelnilliltilan ilnil 

melrelkomelndasilkan kelpada pelnelliltil lailn untuk 

melngelmbangkan pelnilliltilan dilmasa yang akan datang 

delngan melmasukkan varilabell-varilabell yang melmilcu 

pelnilngkatan atau pelnurunan harga saham.  
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