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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1. Latar Belakang Penelitian 

Dalam perusahaaan dengan sektor property dan real estate memiliki dampak 

yang cukup baik bagi pandangan masyarakat untuk kemajuan pertumbuhan ekonomi 

di Indonesia. Sektor property dan real estate ini yang akan berkembang setiap tahunnya 

akibatnya berdampak positif bagi masyarakat karena membutuhkan tempat nyaman 

dan layak untuk tempat tinggal karena harga tanah dan bangunan yang setiap tahunnya 

selalu naik, karena semakin bertambahnya penduduk maka perusahaan mampu 

membuat permintaan sektor ini cenderung naik dan mengundang para investor untuk 

berinvestasi di sektor ini. 

Investor dalam menginvestasikan modalnya ke dalam perusahaan pasti 

mengharapkan keuntungan berupa pendapatan atau tingkat pengembalian investasi 

berupa pendapatan dividen. Dividen merupakan bagian laba bersih perusahaan yang 

dibagikan kepada pemegang saham (Alfatah, 2014 dalam Andi, et al; 2015). 

Kepercayaan investor terhadap perusahaan akan meningkat ketika pembagian dividen 

tersebut relatif stabil dengan begitu investor tidak ragu-ragu dalam menanamkan 

modalnya di perusahaan tersebut (Erlinalis, 2017). 

Kebijakan Dividen merupakan salah satu keputusan penting bagi perusahaan, 

karena kebijakan tersebut berkaitan dengan keputusan perusahaan dalam menentukan 

besarnya laba bersih yang akan dibagikan sebagai dividen dan berapa laba yang akan 

diinvestasikan kembali ke perusahaan dalam bentuk laba ditahan. Selain itu, kebijakan 
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dividen menjadi bagian penting dari strategi pendanaan jangka panjang perusahaan 

dalam menyikapi dinamika lingkungan (Rowland Bismark, et al (2014)) dalam Indra 

S, 2015). Kebijakan dividen tidak dapat dipisahkan dari profitabilitas karena 

pembagian dividen sangat tergantung terhadap perolehan laba di perusahaan tersebut 

(Erlinalis, 2017).  

Pembagian Dividen dipengaruhi oleh banyak faktor. Beberapa faktor yang 

mempengaruhi Dividen yaitu Current Ratio, Debt to Equity Ratio, dan Return On 

Asset, Earning Per Share (Purnamasari, 2016). Faktor lain yang mempengaruhi 

Dividen yaitu Investment Opportunity Set, Debt to Equity Ratio, Sales Growth, Earning 

Per share, Total Asset Turnover (Sampurna & Widyarti, 2015). Indikator Kebijakan 

Dividen yang digunakan adalah Dividend Payout Ratio. 

Faktor yang dianggap mempengaruhi Kebijakan Dividen adalah Tingkat 

Pengembalian Aset. Menurut Lawrence J. Gitman dan Chad J. Zutter (2018;81) 

mengatakan bahwa Tingkat Pengembalian Aset merupakan mengukur efektivitas 

manajemen secara keseluruhan dalam menghasilkan laba dengan aset yang dijadikan 

penentu dalam kebijakan dividen. Laba inilah yang akan menjadi dasar pembagian 

dividen perusahaan baik dividen tunai maupun dividen saham (Abdul Kadir, 2010 

dalam Linna Ismawati, 2017). Semakin tinggi pengembalian total asset perusahaan, 

maka semakin baik. Tingkat Pengembalian Aset ini penting bagi perusahaan, karena 

besar-kecilnya pembagian dividen kepada investor tergantung banyaknya profitabilitas 

yang dimiliki oleh masing-masing investor. Indikator Tingkat Pengembalian Aset yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah Return On Asset, menurut penelitian sebelumnya 
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bahwa Return On Asset akan berpengaruh positif terhadap Dividend Payout Ratio yang 

berarti bahwa meningkatnya Return On Asset maka besarnya Dividend Payout Ratio 

yang diberikan kepada pemegang saham pun ikut meningkat (Ery Teguh (2017)), Hal 

ini bertentangan menurut Dewi PS, et al (2019) menyatakan bahwa Return On Asset 

berpengaruh negatif terhadap Dividen Payour Ratio.   

Lalu faktor kedua yang mempengaruhi Kebijakan Dividen adalah Pertumbuhan 

Penjualan, Jika pertumbuhan penjualan ini dari tahun ke tahun naik terus tidak pernah 

turun maka perusahaan dinilai baik karena jika perusahaan mempunyai pertumbuhan 

dengan pesat membuat minat para investor untuk berinvestasi namun perusahaan 

cenderung lebih memilih untuk menahan laba dibandingkan membagikan dividen. 

Perusahaan dengan peluang investasi yang banyak menyebabkan dividen yang 

dibayarkan rendah karena jumlah dana yang dibutuhkan untuk investasi tidak sedikit 

(Silviana, 2019). Pertumbuhan Penjualan menggambar-kan suatu persentasi dari 

kenaikan penjualan tahun ini dibanding dengan tahun lalu (Harahap, (2016:310) dalam 

Hantono, et al (2019)). Indicator Pertumbuhan Penjualan yang digunakan adalah Sales 

Growth dan menurut penelitian sebelumnya bahwa Sales Growth memiliki pengaruh 

negatif terhadap Dividend Payout Ratio (Hesniati dan Yopi(2019)), Berbeda dengan 

penelitian menurut Siti dan Aristha (2016) mengatakan bahwa Pertumbuhan Penjualan 

berpengaruh positif terhadap Kebijakan Dividen. 

Faktor terakhir yang mempengaruhi Kebijakan Dividen yaitu Rasio Hutang yang 

menggambarkan hubungan antara hutang perusahaan terhadap modal maupun aset. 

Indikator dari Rasio Hutang menggunakan DER (Debt to Equity Ratio), Menurut Adi 
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dan Resi (2017) mengatakan bahwa Rasio Hutang berpengaruh negatif terhadap 

Kebijakan Dividen yang artinya kenaikan Rasio Hutang maka akan menurunkan 

Kebijakan Dividen, sedangkan menurut Yusi dan Rina (2019) mengatakan bahwa DER 

berpengaruh Positif terhadap Kebijakan Dividen. 

Fenomena kenaikan ataupun penurunan Kebijakan Dividen tentunya disebabkan 

oleh faktor-faktor variabel yang dapat mempengaruhi perubahan Kebijakan Dividen 

tersebut, didalam penelitian ini akan berfokus kepada tiga variabel penelitian yang 

lebih spesifik yaitu “Tingkat Pengembalian Aset, Pertumbuhan Penjualan dan Rasio 

Hutang terhadap Kebijakan Dividen”.   

Berikut ini merupakan tabel perkembangan hasil Tingkat Pengembalian Aset, 

Pertumbuhan Penjualan dan Rasio Hutang terhadap Kebijakan Dividen pada tahun 

2014-2019. 

 

Tabel 1.1. 

Data Tingkat Pengembalian Aset (ROA), Pertumbuhan Penjualan (SG) dan 

Rasio Hutang (DER) terhadap Kebijakan Dividen (DPR) periode 2014-2019 

Nama Perusahaan Tahun 

Tingkat 

Pengembalian 

Aset (ROA) 

(%) 

Pertumbuhan 

Penjualan (SG) 

(%) 

Rasio 

Hutang 

(DER) 

(X) 

Kebijakan 

Dividen 

(DPR) 

(%) 

PT. Bumi Serpong 

Damai Tbk (BSDE) 

2014       14,20        -2,95   0,52      7,22 

2015 6,53   ↓ 10,61   ↑ 0,63   ↑ 4,09 ↓ 

2016 5,32   ↑ 5,03     ↓ 0,572 ↓ 4,72 ↑ 

2017 11,24 ↑ 56,71   ↑ 0,573 ↑    0   ↓ 

2018 3,27   ↓ -35,94 ↓ 0,72   ↑   0   ↓ 

PT. Pakuwon Jati Tbk 

(PWON) 

2014        15,50        27,81   1,02      8,34 

2015 7,46   ↓ 19,44 ↓ 0,99 ↓ 15,47 ↑ 

2016 8,61   ↑ 4,67   ↓ 0,88 ↓ 12,17 ↓ 

2017 8,67   ↑ 18,10 ↑ 0,83 ↓ 14,27 ↑ 

2018 11,30 ↑ 23,16 ↑ 0,63 ↓ 11,93 ↓ 
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Nama Perusahaan Tahun 

Tingkat 

Pengembalian 

Aset (ROA) 

(%) 

Pertumbuhan 

Penjualan (SG) 

(%) 

Rasio 

Hutang 

(DER) 

(X) 

Kebijakan 

Dividen 

(DPR) (%) 

PT. Perdana 

Gapuraprima Tbk 

(GPRA) 

2014          6,04          8,99    0,71      11,67 

2015 4,63 ↓  -26,40 ↓ 0,66 ↓ 29,34 ↑ 

2016 2,99 ↓    3,10  ↑ 0,55 ↓ 27,28 ↓ 

2017 2,49 ↓  -14,51 ↓ 0,45 ↓ 11,46 ↓ 

2018 3,28 ↑   18,77 ↑ 0,42 ↓  8,48  ↓ 

PT. Jaya Real Property 

Tbk (JRPT) 

2014         10,69         47,17   1,09     32,94 

2015 11,48 ↑ 11,04 ↓ 0,83 ↓ 32,52 ↓ 

2016 12,00 ↑ 10,73 ↓ 0,73 ↓ 31,76 ↓ 

2017 11,79 ↓  1,02  ↓ 0,58 ↓ 32,00 ↑ 

2018   9,96 ↓ -3,11 ↓ 0,57 ↓ 31,44 ↓ 

PT. Lippo Karawaci Tbk 

(LPKR) 

2014          8,30        74,84   1,14     12,12 

2015 2,48 ↓ -22,86 ↓ 1,18 ↑ 7,81 ↓ 

2016 2,69 ↑   18,62 ↑ 1,07 ↓ 3,60 ↓ 

2017 1,51 ↓     1,43 ↓ 0,90 ↓ 7,17 ↑ 

2018 3,47 ↑     18,55 ↑ 0,96 ↑  0    ↓ 

PT. Summarecon Agung 

Tbk (SMRA) 

2014          9,02         30,29   1,57      20,80 

2015 5,67 ↓ -2,32 ↓ 1,49 ↓  6,78 ↓ 

2016 2,91 ↓ -4,01 ↓ 1,55 ↑ 11,92 ↑ 

2017 2,46 ↓   4,50 ↑ 1,59 ↑ 13,55 ↑ 

2018 2,96 ↑   0,37 ↓ 1,57 ↓ 10,44 ↓ 

Tabel 1.1. Sumber : www.idx.co.id, Data diolah oleh peneliti 

Keterangan : 

- Mengalami Penurunan Nilai 

- Tidak Sesuai dengan Teori (GAP) 

Berdasarkan tabel diatas pada tahun 2017 dan 2018 ada 2 perusahaan yang tidak 

membagikan dividennya kepada investor. Hal ini disebabkan karena perusahaan akan 

terus melanjutkan beberapa proyek kluster berupa extension project dan beberapa 

proyek blok, namun perusahaan masih membutuhkan dana yang cukup besar untuk 

melanjutkan proyek tersebut sehingga perusahaan mengambil keputusan untuk 

menggunakan dana dari laba yang ditahan. Hal ini dapat dirasakan oleh PT. Bumi 

Serpong Damai Tbk, dan PT. Lippo Karawaci Tbk. (Sumber : kontan.co.id) 
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Pada tahun 2015 dan 2017 terjadi penurunan keuntungan pada perusahaan sektor 

property dan real estate, hal ini disebabkan oleh kurs rupiah yang sedang tertekan, 

karena pertumbuhan ekonomi yang melambat dan banyaknya investor yang menunggu 

(wait and see), penjualan produk property yang ditawarkan menurun yang membuat 

harga property naik dan kurang minatnya konsumen untuk membeli produk tersebut 

karena harganya yang terlalu mahal sehingga membuat perusahaan untuk 

memaksimalkan keuntungan pun menurun akibat kurs tersebut dan mengakibatkan 

investor kurang tertarik lagi untuk berinvestasi diperusahaan tersebut. Dengan 

demikian, para investor lebih memilih pindah berinvestasi di perusahaan lain yang 

mempunyai pertumbuhan ekonominya yang lebih baik. (Sumber : www.cnnindonesia). 

Pada tahun 2018, ada beberapa perusahaan mengalami penurunan pertumbuhan 

penjualan, hal ini disebabkan karena perusahaan akan focus untuk mendirikan proyek 

rumah tapak  (landed house) seperti rumah toko, dan apartemen dengan strategi yang 

diterapkan juga relatif sama dengan tahun lalu karena jenis proyek yang dikembangkan 

pun tidak jauh berbeda karena perusahaan yakin target penjualan bisa dicapai karena 

permintaan konsumen terhadap proyek residensial dan komersial masih tinggi, karena 

fokusnya perusahaan pada proyek tersebut sehingga membuat perusahaan ini tidak 

membagikan dividennya pada investor. Hal ini dapat dirasakan oleh perusahaaan PT. 

Bumi Serpong Damai, Tbk. (Sumber: www.properti.kompas.com) 

Tetapi pada PT. Jaya Real Property, Tbk dan PT. Summarecon Agung, Tbk. 

Penurunan penjualan ini disebabkan karena perusahaan fokus untuk membuka lokasi 

perumahan baru yang akan segera ditempati, sehingga fokusnya perusahaan terhadap 
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proyek tersebut membuat perusahaan tidak terlalu fokus pada penjualan yang 

seharusnya dilakukan. Namun meskipun pertumbuhan penjualan mengalami 

penurunan, perusahaan masih mampu membagikan dividennya kepada para investor, 

hal ini bertujuan agar investor tetap percaya untuk selalu berinvestai pada perusahaan 

tersebut agar modal yang ditanamkan investor kembali diolah lagi oleh perusahaan. 

(Sumber : www.republika.co.id) 

Kenaikan rasio hutang pada tahun 2017 disebabkan karena perusahaan PT. 

Summarecon Agung, Tbk berencana untuk membuka 2 lokasi perumahan srimaya baru 

di bekasi selatan yang akan segera ditempati, untuk membiayai proyek maka 

perusahaan harus mencari pendanaan diantaranya dengan cara berhutang yang 

mengakibatkan hutang perusahaan naik, hutang perusahaan naik maka menyebabkan 

pembayaran dividen turun karena perusahaan harus mewajibkan membayar hutang 

terlebih dahulu agar terhindar dari kerugian yang mengakibatkan kerugian pada 

perusahaan tersebut. (Sumber : www.republika.co.id). 

Pada tahun 2015 dan 2018 terjadi kenaikan hutang akibat perusahaan akan terus 

melanjutkan beberapa proyek kluster berupa extension project dan beberapa proyek 

blok, walaupun perusahaan sudah memaksimalkan keuntungan dan penjualannya 

untuk melakukan perluasan, perusahaan tetap masih membutuhkan dana yang cukup 

besar untuk melanjutkan proyek tersebut karena untuk melakukan pembangunan 

sehingga perusahaan melakukan hutang, dari dana hutang tersebut tujuannya agar 

perusahaan dapat meneruskan proyek tersebut, Hal ini dapat dirasakan oleh PT. Bumi 

Serpong Damai, Tbk, dan PT. Lippo Karawaci, Tbk. (Sumber : kontan.co.id) 
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Berdasarkan fenomena empiris dan adanya gap penelitian terdahulu diatas 

terdapat perbedaan hasil penelitian terdahulu, dengan ini peneliti tertarik untuk 

melakukan penelitian tentang kebijakan dividen. dengan judul “Pengaruh Tingkat 

Pengembalian Aset, Pertumbuhan Penjualan dan Rasio Hutang Terhadap 

Kebijakan Dividen Pada Perusahaan Property dan Real Estate yang Terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia Periode 2014-2019. ” 

1.2. Identifikasi Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah dipaparkan diatas, maka dapat di 

identifikasi berbagai masalah sebagai berikut : 

1. Terjadinya penurunan tingkat pengembalian aset yang berpengaruh pada 

kebijakan dividen yang mengakibatkan investor kurang tertarik untuk 

berinvestasi di perusahaan tersebut pada tahun 2014 sampai 2019. 

2. Terjadi penurunan pembagian dividen saat meningkatnya pertumbuhan 

penjualan dan rasio hutang pada tahun 2014 sampai 2019. 

1.3. Rumusan Masalah 

Berdasarkan Latar Belakang penelitian masalah di atas maka rumusan masalah 

penelitian sebagai berikut : 

1. Bagaimana perkembangan Tingkat Pengembalian Aset pada Perusahaan Sektor 

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

2019. 



9 
 

 
 

2. Bagaimana perkembangan Pertumbuhan Penjualan pada Perusahaan Sektor 

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

2019. 

3. Bagaimana perkembangan Rasio Hutang pada Perusahaan Sektor Property dan 

Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2014-2019. 

4. Bagaimana perkembangan Kebijakan Dividen pada Perusahaan Sektor Property 

dan Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2014-2019. 

5. Seberapa besar Pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap Tingkat 

Pengembalian Aset pada Perusahaan Sektor Property dan Real Estate yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2014-2019. 

6. Seberapa besar Pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap Rasio Hutang pada 

Perusahaan Sektor Property dan Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia Periode 2014-2019. 

7. Seberapa besar Pengaruh Rasio Hutang terhadap Tingkat Pengembalian Aset 

pada Perusahaan Sektor Property dan Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia Periode 2014-2019. 

8. Seberapa besar Pengaruh Tingkat Pengembalian Aset, Pertumbuhan Penjualan 

dan Rasio Hutang terhadap Kebijakan Dividen pada Perusahaan Sektor Property 

dan Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2014-2019 baik 

secara parsial maupun simultan. 



10 
 

1.4. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan latar belakang penelitian di atas maka tujuan penelitian sebagai 

berikut : 

1. Untuk mengetahui perkembangan Tingkat Pengembalian Aset pada Perusahaan 

Sektor Property dan Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 

2014-2019. 

2. Untuk mengetahui perkembangan Pertumbuhan Penjualan pada Perusahaan 

Sektor Property dan Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 

2014-2019. 

3. Untuk mengetahui perkembangan Rasio Hutang pada Perusahaan Sektor 

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

2019. 

4. Untuk mengetahui perkembangan Kebijakan Dividen pada Perusahaan Sektor 

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

2019. 

5. Untuk mengetahui besarnya Pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap Tingkat 

Pengembalian Aset pada Perusahaan Sektor Property dan Real Estate yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2014-2019. 

6. Untuk mengetahui besarnya Pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap Rasio 

Hutang pada Perusahaan Sektor Property dan Real Estate yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia Periode 2014-2019. 
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7. Untuk mengetahui besarnya Pengaruh Rasio Hutang terhadap Tingkat 

Pengembalian Aset pada Perusahaan Sektor Property dan Real Estate yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2014-2019. 

8. Untuk mengetahui besarnya Pengaruh Tingkat Pengembalian Aset, Pertumbuhan 

Penjualan dan Rasio Hutang terhadap Kebijakan Dividen pada Perusahaan 

Sektor Property dan Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 

2014-2019 baik secara parsial maupun simultan. 

1.5. Kegunaan Penelitian  

1.5.1.  Kegunaan Praktis 

1. Perusahaan 

Diharapkan dapat dijadikan dan mampu memberikan gambaran terhadap 

manajemen perusahaan atas faktor-faktor yang penting untuk dipertimbangkan 

dalam pengambilan keputusan atas kebijakan dividen mengenai Pengaruh 

Tingkat Pengembalian Aset, Pertumbuhan Penjualan dan Rasio Hutang terhadap 

Kebijakan Dividen pada Perusahaan Sektor Property dan Real Estate yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

2. Pihak Lain 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai sumber informasi yang 

bermanfaat bagi pihak lain terutama untuk mengetahui lebih jauh tentang 

Pengaruh Tingkat Pengembalian Aset, Pertumbuhan Penjualan dan Rasio Hutang 

terhadap Kebijakan Dividen pada Perusahaan Sektor Property dan Real Estate 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2014-2019. 
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1.5.2.  Kegunaan Akademis  

1. Penulis 

Diharapkan dapat menambah pengetahuan dan pengalaman yang lebih, 

khususnya mengenai pengaruh Tingkat Pengembalian Aset, Pertumbuhan 

Penjualan dan Rasio Hutang terhadap Kebijakan Dividen. 

2. Pihak Lain 

Diharapkan dapat dijadikan sumber referensi dalam ilmu manajemen, mengenai 

Tingkat Pengembalian Aset, Pertumbuhan Penjualan dan Rasio Hutang terhadap 

Kebijakan Dividen oleh peneliti lain yang sedang meneliti dalam kajian yang 

sama. 

1.6. Lokasi dan Waktu Penelitian 

1.6.1.  Lokasi Penelitian 

Lokasi penelitian merupakan suatu tempat atau wilayah dimana penelitian 

tersebut akan dilakukan. Lokasi penelitian yang akan diteliti oleh peneliti 

beralamat di Pasar Modal Bursa Efek Indonesia Kantor Perwakilan Jawa Barat 

dan IDX Incubator, yang beralamat di Jalan. PH.H. mustofa No.33, Neglasari, 

Kec. Cibeunying Kaler, Kota Bandung, Jawa Barat 40124 lalu peneliti 

melakukan penelitian pada perusahaan sector Property dan Real Estate yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2014 – 2019, adapun nama-nama 

perusahaannya yaitu: 

1. PT. Bumi Serpong Damai Tbk (BSDE) 

2. PT. Pakuwon Jati Tbk (PWON) 
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3. PT. Perdana Gapuraprima Tbk (GPRA) 

4. PT. Jaya Real Property Tbk (JRPT) 

5. PT. Lippo Karawaci Tbk (LPKR) 

6. PT. Summarecon Agung Tbk (SMRA) 

1.6.2.  Waktu Penelitian 

Adapun waktu yang digunakan dalam penelitian ini dimulai dari tahap 

pertengahan Maret 2020 hingga dijadwalkan sampai penelitian ini selesai. 

Tabel 1.2 

Waktu Penelitian 

No  
Kegiatan 

Penelitian  

   Waktu Kegiatan       

Februari  Maret   April Mei   Juni  Juli  

1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 

1.  Pengajuan Judul 

Penelitian  

 

   

                                                    

2.  Melakukan 

Penelitian  

                                                

3.  Mencari Data                                                          

4.  Membuat Proposal               

    

                                       

5.  Seminar                                                          

6.  Revisi                                                  

7  Penelitian 

Lapangan dan 

Pengolahan Data  

                                           

8 Bimbingan                           

9 Sidang                         

 

 


