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ABSTRACTl 
This0research0was conducted at automotive sub sector manufacturing companies listed on the 
Indonesia Stock Exchange. The phenomenon that occurs declined on dividends periods in eight 
manufacturing companies in the automotive sub sector the past 5 years. 
 The purposelof this study was to determined the ratio of debt to total assets, company size, and 
asset growth to cash dividend policy in automotive sub sector manufacturing.companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange in 2014-2018. The method used by the writer uses descriptive and 
verification methods (multiple linear regression analysis, classic assumption test, opposition coefficient 
analysis (r), coefficient of determination analysis (R2), and hypothesis testing using partial test0and 
simultaneous F test. Describeslactuallstate of the company.Data used are secondary data and analysis 
is performed using panel dataregression because in this study using both time series and cross section 
data. The samplingn techniquen used annual financial statements and literature studies. 
 Analysis results show that debt to total assets rationand assets growthnhas a negative 
andnstatistically significant on cash dividend policy. For a while firmnsize of company0has0a0positive 
and0statistically0significant. 
 
Keywords: Debt tolTotal AssetslRatio, 0Company Size, Asset Growth, and Cash Dividend Policy 

 

ABSTRAK 

Penelitian0ini dilakukan0padalperusahaan0manufaktur sub0sektor otomotif yang0terdaftarldi0Bursa 
Efek Indonesiia0Fenomenalyang0terjadi adalahnterjadinyampenurunan dividen pada periode tertentu 
di delapan perusahaan manufaktur sub sektor otomotif selama 5 tahun terakhir. 
 Tujuan0penelitianlini0untuk0mengetahui besarnya pengaruh0rasio0hutang dengan total0aset, 
ukuran0perusahaan0danllpertumbuhan0aset terhadap0kebijakan dividen tunai pada0perusahaan 
manufaktur0sub sektor otomotif yang0terdaftarldi0BEIltahun02014-2018.Metode0yang0digunakan 
penulis0menggunakan metode0deskriptiflldan0verifikatif (analisis0regresilllinier0berganda, uji0asumsi 
klassik0 analisis0koefisien0korelasill(r), analisis koefisien0determinasi (R2), dan0pengujian0hipotesis 
memakai0uji tllparsial0danluji0Flsimultan. Penelitian0ini menggambarkan keadaan perusahaan yang 
sebenarnya. Data0yanglldigunakan0merupakanlldata0sekunder0danllanalisa0dilakukan0dengan 
menggunakan0regresilldata0panellkaren0padalpenelitian0inilmenggunakanldata0baiklltime0series 

dan0crossllsection.Adapunlteknik0pengambilanlsampel0yangldi0lakukanldalam0penelitian0inimengg
unakan studi laporan keuangan tahunan dan studi kepustakaan.  
 Hasil analisis menunjukkan bahwa rasio hutang dengan total aset dan pertumbuhan aset  
berpengaruh negatif dan0signifikanlsecara0statistikllterhadap0kebijakanlldividen0tunai. Sedangkan 
ukuran0perusahaan memiliki pengaruh positif0danlsignifikan0secara statistik. ll 
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Kata Kunci : Rasio0Hutang0dengan0Total0Aset, UkuranllPerusahaan, Pertumbuhan Aset, 0dan 
Kebijakan Dividen Tunai 

 
PENDAHULUAN 

Kebijakan0dividenlmerupakan0salahlsatu0sumberlmotivasi0bagilpara0investorldan0paraekon
omi0untuklmemahami0danllmenaksir0efisiensi0pasar0modal.Kebijakanl0dividenlljuga0menjadillsala
hl0satuindikator0bahwalperusahaan0memberikanlimbal0baliklkepada0investorlatas0investasinya.Ha
lltersebutjugallidentiklldenganllbagaimanalllperusahaanllmampullmenciptakanllnilaillbagillparalpem
egangsahamnya.Dalam0pasarllmodal0nilaillperusahaan0merupakanlllhal0yangllsangat0pentingllda
n0menunjukkanlpertumbuhan0dinamislatas0transaksilperusahaanl0 (Panigrahi & Zainuddin, 2015). 
 Dividen0yanglldiharapkan0investor biasany0adalahlldividen0tunai, dividen tunai0mengalami 
peningkatan0ataulsetidaknya0konsistenlldari0tahunllketahun.Kenyataanya0tidaklsemua0perusahaa
nmembagikan0dividenlllsecara0konsistenllatau0bahkanlllllbeberapa0perusahaanllada0yang0tidakm
embagikan0dividen0tunai. lAdanya0permasalahan0tersebutlmemunculkan0permasalahan0agensi. ll 
  
KAJIAN PUSTAKA 
1. Rasio HutanglldenganlTotallAset (DAR) 

Rasio0Hutangllldengan0Total0Aset atau biasa dikenal sebagai Debt0to0AssetllRatio0 (DAR) 
merupakan0rasiolutang0yangldigunakan0untuklmengukur0perbandinganllantara0totallllutan0dengan 
total0aktiva. lApabila rasio hutangnya0tinggi, lartinya0pendanaanldenganhutang semakin0banyak atau 
semakin0tinggi maka semakin sulit0bagillperusahaanuntuk0memperolehltambahan0pinjaman0karena 
dikhawatirkan0perusahaanlltidak0mampulmenutupi0utang-utangnya0dengan aktiva0yang0dimilikinya. 
Demikian0pulalapabila0rasionyarendah, semakin0kecilperusahaan dibiayaidengan0utang(Fadly 
2017).Secara0matematis, 0deb0ltoltotal0asset0ratioldapat0dirumuskan0sebagai0berikut: 
 

 
 
 
 

2. Ukuran Perusahaan (Firm0Size) 

Usial0perusahaanllldiukur0berdasarkanllpada0usiallsejak0berdiril hinggaa0data0tahunl 
laporan0keuangan0yang0digunakan ldalam0analisis ll(Sulistiyowati0dkk, 02010). lPenelitian0ini 
menggunakan0proksil size0yaitul log0natural dari0totall laset. 0Tujuan ltotal0aset ldiukur0dengan 
menggunakan0log lnatural0agar langka0pada lsize0tidak lmemiliki0angka lyang0terlalu ljauh0dengan 
angka0angka0pada0variabel0lain. 0Wiranati0&0Nugrahanti0 (2013) 0Ukuran0perusahaan0dapat 
dirumuskanl0sebagai0berikut: 

Ukuranl Perusahaanl = Log TotalllAset 

 
3. Rasio Pertumbuhan Aset (AssetllGrowth) 

Growth0menunjukkanllpertumbuhan0aktiva ldimana0aktiva lmerupakan0yang lpaling0sering 
digunakan0untuk laktivitas0operasional lperusahaan. 0Semakin lcepat0pertumbuhan0perusahaan 
membuat0perusahaan lmembutuhkan0banyaklbiaya0untuk lmembiayai0pertumbuhannya0tersebut. 
 llGrowthlldiukurlmenggunakanllrumuslyaitu:  
 

 
Keterangan0:  
Total0Assets0tl=lTotal0aktiva tahun ini 
Total0Assets0t-1l=lTotal0aktiva tahun lalu 

DAR = TotallHutang / TotallAktiva 



 
4. Kebijakan DivideniiTunai (DPR) 

Pengertian0dividen itunai0adalah pembayaran0divideniiyang0dilakukan secara0tunai0kepada 
pemegang0sahami sesuai0dengani persentase0kepemilikan0sahamnya. 0Bisa0melalui itransfer0atau 
kertas0cek. 0Dividen itunai0atau iyang 0juga idikenal0dengan0nama0dividen0kas (cash0dividen) 
0adalah0pembayaran0dividen iyang0paling iumum0dilakukan idan0dibayarkan0secara0berkalaa, 
ibisa0tahunan0atau i60bulanan. 

 
 

HIPOTESIS 
 
Hipotesi untuk peneltian ini0adalah : 

H1: Rasio0hutang dengan total0aset secara parsial berpengaruh negatif iterhadap0kebijakan0dividen   
000tunai 
H2: Ukuraniperusahaan secara parsial berpengaruhipositifiterhadapiikebijakanidividenitunai 
H3: Pertumbuhan aset secara0parsial0berpengaruh0negatif iterhadap kebijakan dividen0tunai 
H3: Rasio hutang dengan total aset, ukuran0perusahaan, pertumbuhan0aset0secara simultan 
berpengaruh0terhadap kebijakan dividen tunai 

 

METODE PENELITIAN 
“Menurut Sugiyono (2010:29), untuk menelaskan metode deskriptif bagaimana cara menganilis 

suatu penelitian”. 
‘Menuruti0Mashurii0 (20100: 029), mendefinikan bahwa0verifikatif itu bertujuan untuk 

imemeriksa0benari tidaknya0untuki mencari solusi dalam mengatasi masalah dalam kehidupan”. 
 
1. DesainiPenelitian 

 
Keterangan: 
X1 = Rasio Hutang dengan Total Aset 
X2 = Ukuran Perusahaan 
X3 = Pertumbuhan Aset 
Y   = Kebijakan Dividen Tunai 
 

 
2. Operasionalisasi Variabel  
Penelitian0dengan0judul “Pengaruh0Rasio Hutang0dengan Total0Aset0Ukuran0Perusahaan, 

dan0Pertumbuhan Ase0TerhadapiKebijakan0Dividen Tunai0padaiiPerusahaan0Manufaktur0Sub 
Sektor0Otomotif yang0Terdaftariidi0BEI Periode02014-2018”, ini0yaitui variabeli0terikati0 
(dependent0variable) 0danivariabel0bebasi(independent0variable). 
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HASIL PENELITIAN0DAN PEMBAHASAN 

1. Analisis0Regresii0Linear0Bergandaii 

Analisis0regresiiilinear0berganda idigunakan0untuk imeramalkan0bagaimana ikeadaan0 (naik 
turunnnya) 0variabel0dependen.  

 
 

Dari0persamaan0regresi linear0berganda diatas0diperoleh bahwa0rasio hutang0dan 
pertumbuhan0aset dengan0total aset0berpengaruhi negatif0signifikani terhadap0kebijakan0dividen 
itunai0hal iini0dikarenakan nilai0sig<0,05, 0sedangkan untuk0ukuran perusahaan0berpengaruh positif 
signifikan0terhadap kebijakan0dividen tunai0dikarenakan nilai0sig > 0,05. 
 

2. UjiiAsumsiiKlasik 

 “Menurut0Winamo (20110:5:37), mengatakan0bahwa asumsi0klasik0sebelumnya 
menggunakan0MultipleiLinear0Regression isebagai0alati untuk0menganlisis pengaruh0variabel-
variabel0yang sedang0ditelitii”. 
 
 
 



a. UjiiNormalitas 
Uji0normalitas bertujuan0untukiimenguji0modeliiregresi0mempunyaiiidistribusi0normal0atau 

itidak0mempunyai0distribusi0normal. 

 
 

Dari0hasiliipengujian0normalitas data0yang disajikan0pada tabel0di iatas0terlihatiibahwa0nilai 
probabilitas0 (sig) 0yang diperoleh0masing0masing0variabeli>i0,050yang menunjukan0bahwa0data 
yang0digunakan0memilikii sebaran0yang inormal. 0Dengani kata0laini asumsii0normalitass0data 
terpenuhi0  
 
b. UjiiMultikolinieritas 
Uji0multikolinearitas mempunyai0tujuaniuntuk0menguji seperti apakah0model regresi0ditemukan 
iadanya0korelasii antar0variabel0independen. Hal tersebut apabila ada model0regresi yang0baik 
iseharusnya0antarivariabel0independen itidak0terjadi0kolerasi. 

 
Berdasarkan0nilaii VIF0yangiidiperoleh0sepertiiiyang0terlihatipada0tabelidi0atas,nilaii 

itolerance0untuki seluruh0variabeli bebas0>i0,1idan0nilai VIFiseluruh0variabel0bebasi<i10.  
Maka0dapatidisimpulkan0tidakiterjadi0multikolinieritasiantar0variabelibebas.  
 

c. UjiiiHeteroskedastisitas 

 

Tidak terdapat0permasalahan heteroskedastisitas0karena data0tidak membentuk pola0dan 
menyebar0acak. 

d. Uji Autokorelasi 
Bertujuan untuk mengetahui korelasi0antariobservasi0yang di ukur sesuai deret0waktu0dalam 

modeli regresi. Berikut tabel0hasil uji0autokorelasi menggunakan0SPSS 21.0 



 
 Dari hasil jika: 

 (4-dU), dU < D-W < 4 – dU 
1,456 < 2,366 < 4 – 1,456 

1,456 < 2,366 < 2,544 

Berdasarkan uraian diatas dapat disimpulkan tidak terjadi autokorelasi 
 

3. Analisis Korelasi Parsial 
Hasil0analisisikorelasi0parsialiantara0rasioihutang0denganitotal0aseti (X1), ukuran0perusahaanii(X2) 
dan0pertumbuhan0asetii(X3) dengan kebijakan0deviden tunai (Y) sebagai0berikut: 
 

Hubungan Antara Rasio Hutang dengan Kebijakan Deviden 

 
 

Hubungan Antara Ukuran Perusahaan dengan Kebijakan Deviden 

 
Hubungan Antara Ukuran Perusahaan dengan Kebijakan Deviden 

 
 

Hubungan Antara Pertumbuhan Aset dengan Kebijakan Deviden 



 
AnalisisiKorelasiiSimultan 

 

 
 Berdasarkanitabel diiatas, diketahuiibahwa nilaiikorelasi yangidiperoleh antarairasio hutang 
dengani total aset, ukuran perusahaan dan pertumbuhan aset dengan kebijakan deviden tunai isebesar 
0,841. Nilaiikorelasi bertandaipositif yangimenunjukkan bahwaihubungan yangiterjadi antaraivariabel 
bebasi denganivariabel terikatiadalah isearah, iartinya semakinimeningkat Rasio Hutang dengan Total 
Aset, Ukuran Perusahaan, dan Pertumbuhan Aset maka akan diikuti pula dengan semakin 
meningkatnya Kebijakan Dividen Tunai. 
 

4. Uji KoefisieniDeterminasi 

Dengan0menggunakan SPSS0diperolehiikoefisien0determinasiiyangv dapatiidilihat0pada0tabel 
ioutput0berikuti: 

Koefisien Determinasi Parsial 

 
Berdasarkan0output di0atas dilakukan0perhitungan sebagai0berikut: 

Pengaruh0X1iterhadap0Y = (-0,419) 0x (-0,600) = 0,252 atau025,2% 
Pengaruh0X2iterhadap 0Y = 0,407 x 0,482 = 0,1960atau019,6% 
Pengaruh0X3iterhadap0Y = (-0,374) x (-0,693) = 0,2590atau025,9% 
 Berdasarkani0hasil perhitungani0di iatas0diketahuiiibahwa0pertumbuhan0aset(X3) 

imemberikan0kontrbusi paling0dominan terhadap0kebijakan deviden tunai (Y) 0dengan kontribusi 
yang0diberikan sebesar 25,9%, diikuti berturut-turut oleh rasio hutang dengan total aset (X1) sebesar 
25,2% dan ukuran perusahaan (X2) sebesar 19,6%. 

 
 
 
 
 
 



KoefisieniiDeterminasi iSimultan 

 
Haliiini menunjukaniibahwa ketigaivariabel bebasiyang terdiriidari rasioihutang dengani totall 

asset, ukuraniiperusahaan dani pertumbuhaniaset memberikan kontribusi terhadapiikebijakan deviden 
tunas padai perusahaaniimanufaktur sub sektor otomotif yangiterdaftar diiiBEI periode tahuni 2014 – 
2018 sebesar 70,7%, sedangkaniisisanya sebesari 29,3% lainnyaimerupakan kontribusiiidari ivariabel 
laini yangi tidakiiditeliti. 

 
 

Pengujian secara UjiiT 
Pengujian secara parsialisebagaiiberikut : 
PengujianiHIpotesis ParsialiX1 

PengujianiHipotesis Parsial X1 

 
 Berdasarkaniitabel diiiatas,sesuaiidengan kriteriaipengujian hipotesisibahwa H0iiditolak daniiHa 

iditerima, artinyaiisecara iparsial rasioi hutangi dengani totaliaset berpengaruhinegatif 
signifikaniterhadap kebijakanideviden tunaiipada perusahaani subisektor otomotifiyang terdaftariidi 
BursaiiEfek Indonesiaii (BEI) periodei tahun 2014 – 2018.  

  

2. Pengujian Hipotesis Parsial X2 

Tabel 4.21 

Pengujian0Hipotesis Parsial X2 

 
 

 Berdasarkan0tabel di0atas, Sesuai0dengan kriteria0pengujian hipotesis0bahwa H00ditolak 
dan0Ha diterima0artinya secara0parsial ukuran perusahaan berpengaruh0positif signifikan0terhadap 
kebijakan deviden tunai pada0perusahaan sub sektor otomotif0yang terdaftar di0Bursa Efek 
Indonesia0 (BEI) periode tahun 2014 – 2018.  



 

 

3. Pengujian HIpotesis Parsial X3 

Dengan0taraf signifikansi00,05 
Kriteria : 0Tolak H0 jika t hitung > dari t tabel, terima dalam hal lainnya 

 
Dengan menggunakan SPSS, diperoleh hasil uji hipotesis parsial X3 sebagai berikut: 

Tabel 4.22 

Pengujian0Hipotesis Parsial X3 

 
 Berdasarkan0tabel di0atas, diketahui0bahwa nilai0t-hitung yang diperoleh pertumbuhan aset 
sebesar0-3,362. Nilai0ini akan0dibandingkan dengan0nilai t-tabel0pada tabel0distribusi t. 
Dengan0α=0,05, df=n-k-1=40-3-1= 36, diperoleh0nilai t-tabel0untuk pengujian0satu pihak0sebesar -
1,688. Dari0nilai-nilai di0atas terlihat0bahwa nilai0t-hitung yang0diperoleh sebesar0-3,362 > t-tabel0-
1,688. Sesuai0dengan kriteria0pengujian hipotesis0bahwa H00ditolak dan0Ha diterima0artinya 
secara0parsial pertumbuhan aset berpengaruh0negatif signifikan0terhadap kebijakan deviden tunai 
pada0perusahaan sub sektor otomotif yang0terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 0periode tahun 
2014 – 2018.  

Pengujian Hipotesis Simultan (Uji F) 
  

Tabel 4.23 
Pengujian Hipotesis Simultan 

 
sesuai0dengan kriteria0pengujian hipotesis0bahwa H00ditolak dan0Ha diterim0Artinya 

secara0simultan rasio0hutang dengan total aset0ukuran perusahaa0dan pertumbuhan0perusahaan 
berpengaruh signifikan terhadap0kebijakan deviden tunai pada0perusahaan manufaktur0sub sektor 
Otomotif yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2014 – 2018.   

KESIMPULAN DAN SARAN 

5.1 Kesimpulan  

Berdasarkaniihasil ianalisis data daniipembahasan yang0telah disajikan padaiibab 
isebelumnya, penulisi imengambil beberapa ikesimpulan sebagai berikut: 

Pengaruh rasio hutang dengan total aset, ukuraniiperusahaan daniipertumbuhan aset iberpengaruh 
signifikani iterhadap kebijakan ideviden tunai padaiiperusahaan menufaktur subiisektor iotomotif iyang 



terdaftari diiBursa EfekiiIndonesia periode tahunii2014 – 2018. Untukimengetahui besarnya pengaruh 
baik secaraiiparsial imaupun secaraisimultan yaitu sebagaiiberikut: 
a. Secaraiiparsial, rasio0hutang dengan total0aset berpengaruh0negatif signifikan0terhadap iterhadap 

kebijakaniideviden tunai pada0perusahaan menufaktur sub0sektor otomotif0yang terdaftar0di Bursa 
Efek0Indonesia periode 0tahun02014 – 2018. 

b. Secara parsial, ukuran perusahaan berpengaruh0positif signifikan0terhadap kebijakan0deviden tunai 
pada0perusahaan menufaktur sub sektor0otomotif yang0terdaftar di0Bursa Efek0Indonesia0periode 

tahun 2014 – 2018. 
c. Secara parsial, pertumbuhan0aset berpengaruh0negatif0signifikan terhadap0kebijakan deviden 

tunai pada0perusahaan menufaktur sub0sektor otomotif0yang terdaftar0di Bursa 
Efek0Indonesia0periode tahun 2014 – 2018. 

d. Secara simultan, rasio hutang dengan total aset, ukuran0perusahaan dan0pertumbuhan aset 
berpengaruh0signifikan terhadap kebijakan0deviden0tunai pada0perusahaan menufaktur sub sektor 
otomotif0yang terdaftar0di Bursa Efek0Indonesia periode0tahun02014 – 2018. 
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