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Abstrak

Penelitian ini mempunyai tujuan untuk menganalisis pengaruh kebijakan dividen pada
harga saham pada perusahaan manufaktur sektor industrial goods yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2019-2023. Memakai pendekatan kuantitatif dan data sekunder dari 12
perusahaan terpilih melalui purposive sampling, kebijakan dividen diukur lewat Dividend Payout
Ratio (DPR), sedangkan harga saham dilihat dari penutupan akhir tahun. Hasil analisis regresi
linier sederhana serta uji T sehingga bisa ditegaskan yakni kebijakan dividen menyumbang
pengaruh positif serta significant pada harga saham memperlihatkan terkait T hitung > T tabel
atau 7,505 > 2,001 pada tingkat significant 0,000 < 0,05. Temuan ini mendukung teori sinyal
bahwa dividen mencerminkan prospek perusahaan, serta membagikan implikasi strategis bagi
manajemen untuk merancang kebijakan dividen yang menarik bagi investor.
Kata Kunci: Kebijakan Dividen, Harga Saham, Dividend Payout Ratio.

Abstract

This study aims to analyze the effect of dividend policy on stock prices in manufacturing
companies in the industrial goods sub-sector listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for
the 2019-2023 period. Using a quantitative approach and secondary data from 12 selected
companies through purposive sampling, dividend policy is measured by the Dividend Payout
Ratio (DPR), while stock prices are seen from the year-end closing. The results of simple linear
regression analysis and T-test so that it can be concluded that dividend policy has a positive and
significant effect on stock prices indicating that with T count> T table or 7.505> 2.001 with a
significance level of 0.000 <0.05. This finding supports the signal theory that dividends reflect
the company's prospects, and provides strategic implications for management in designing
dividend policies that are attractive to investors.
Keywords: Dividend Policy, Stock Price, Dividend Payout Ratio.

PENDAHULUAN

Pasar modal berperan strategis pada pembangunan pertumbuhan ekonomi
nasional. Melalui peran utamanya sebagai media intermediasi antara pemilik dana yakni
investor dan kebutuhan dana yakni perusahaan (Wufron et al., 2023). Pasar modal ialah
investasi menarik baik dalam bentuk saham maupun sebab mempunyai potensi
pendapatan capital gain dan dividen. Dividen ialah bagian dari laba perusahaan yang
harus didistribusikan pada pemilik saham bukan saja mendapat refurn langsung tetapi
juga sebagai sinyal positif yang memberi indikasi kinerja dan prospek
perusahaan. (Lestari et al., 2021).

Dari segi praktis, kebijakan Dividen mempunyai implikasi kebijakan keuangan lain
yang sangat kompleks. Manajemen akan memutuskan apakah akan membantu
pengembalian laba kepada saham dividen atau menahan sebagian untuk modal kerja
internal. Retur dividen yang baik akan mempunyai kepercayaan pada diri sendiri sebab
dianggap sebagai poin positif tentang keamanan dan pertumbuhan perusahaan. Namun,
kebijakan dividen yang terlalu agresif bisa mengurangi modal yang tersedia untuk
investasi internal, sehingga membatasi kemampuan perusahaan untuk bertumbuh dalam
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jangka panjang (Umbung et al., 2021). Dengan demikian, perusahaan harus menetapkan
kebijakan dividen terbaik untuk membagikan dividend return kepada kepentingan
pemegang saham sambil membantu kepentingan pendanaan yang dirancang ulang,
strategi ini bisa disesuaikan (Dessriadi et al., 2022).

Sebagai sektor unggulan yang membentuk perekonomian negara, perusahaan
manufaktur Indonesia turut membagikan kontribusi significant (Sulastri et al., 2021).
Manufaktur ialah satu di antara sektor unggulan yang menyumbang kontribusi pada PDB
Indonesia Sebab itu, banyak perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI yang
menjelma sebagai incaran para investor. Kondisi tersebut menjadikan kebijakan dividen
yang dipakai oleh perusahaan pengaruhnya secara langsung pada harga saham, yakni
melalui kesan investasi langsung di market saham maupun membagikan sinyal kepada
pasar selaku (Ichsan et al., 2021).

Meskipun demikian, berbagai penelitian sebelumnya memperlihatkan hasil yang
beragam. Beberapa studi memberi indikasi yakni kebijakan dividen mempunyai pengaruh
significant pada harga saham (Mutmainnah et al., 2019), tetapi ada beberapa studi lainnya
yang menunjukan yakni kebijakan dividen tidak menyumbang pengaruh significant pada
harga saham. Kondisi itu berarti yakni investor tidak menjadikan kebijakan dividen
sebagai acuan utama pada pengambilan keputusan investasi, tetapi lebih menimbang
faktor lain contohnya prospek pertumbuhan perusahaan dan kondisi pasar (Dewi, 2023).
Studi ini perlu mengisi celah penelitian karena kesimpulannya tidak konsisten; lebih
spesifik lagi, studi ini perlu menyelidiki perusahaan manufaktur Indonesia menggunakan
pendekatan kuantitatif yang lebih tepat.

Tujuan studi ini adalah menggunakan teknik kuantitatif untuk menguji dampak
kebijakan dividen terhadap harga saham perusahaan manufaktur barang industri yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Tujuan studi ini adalah untuk mengumpulkan data yang
dapat digunakan untuk menarik kesimpulan tentang bagaimana kebijakan dividen
memengaruhi harga saham. Selain itu, temuan studi ini memiliki implikasi nyata tentang
bagaimana manajemen perusahaan dapat meningkatkan nilai kepemilikan mereka dengan
memengaruhi kebijakan dividen.

Pengelolaan laba yang disertai kebijakan dividen dan pembagian laba kepada
pemegang saham menjadi bagian yang penting untuk diatasi oleh manajemen. Bagi calon
pemegang saham, dividen menjadi satu di antara tolak ukur yang cukup relevan untuk
menilai prospek perusahaan. Hal tersebut bertujuan agar investor dapat meraih tingkat
pengembalian yang diinginkan dengan tingkat risiko sekecil mungkin(Christiaan &
Karim, 2021). Secara ringkas, laba yang sudah disisihkan untuk dividen diberikan kepada
para pemegang saham yang berhak atas pembagian tersebut. Pembagian dividen bisa
membantu menjaga citra dan reputasi perusahaan baik pada publik maupun di pasar
modal. Hingga pada tingkat selanjutnya, reputasi yang baik pada pasar modal menjadi
katalis untuk menarik aliran investasi baru (Ratnasari & Purnawati, 2019).

Pada penelitian kebijakan dividen, Dividend Payout Ratio ialah sebuah teknik
pengukuran yang sangat umum dipakai pada penelitian keuangan. Dividend Payout Ratio
ialah rasio yang memperlihatkan sejauh apa suatu perusahaan mampu membayar dividen
bagi pemilik saham yang menjadi persentase dari laba bersih yang diciptakan (Rosnaeni
et al., 2024). Investor seringkali menafsirkan perubahan pada angka Dividend Payout
Ratio sebagai indikasi dari prospek keuangan perusaaan. Dalam hal ini, Dividend Payout
Ratio diukur lewar membagi jumlah dividen tunai yang dibagikan pada pemilik saham
dengan laba bersih perusahaan. Angka Dividend Payout Ratio yang tinggi pada sebuah
perusahaan membagikan keuntungan yang besar bagi para investor, sehingga menarik
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para investor yang mencari pendapatan, sebab laba bersih yang dibagi sebagai dividen
cukup tinggi.

Kenaikan angka rasio bisa dilihat sebagai sinyal kepercayaan manajemen
perusahaan terhadap stabilitas pendapatan di masa depan. Tetapi pada sisi lain apabila
angka rasio terlalu tinggi, memang membagikan keuntungan pada pihak eksternal, namun
pada sisi internal perusahaan justru bisa menyebabkan dampak negatif bagi kondisi
keuangan, sebab uang yang tersedia untuk kegiatan investasi dan operasional lebih
sedikit (Warouw et al., 2022). Turunnya angka rasio bisa ditafsirkan negatif, namun
dalam beberapa konteks bisa pula tidak demikian, tergantung bagaimana alasan atau
kebijakan strategis yang disampaikan dengan jelas. Rasio yang rendah bisa
memperlihatkan terkait perusahaan condong memilih menahan laba sehingga bisa dipakai
untuk ekspansi, pelunasan hutang, atau kebutuhan perusahaan lainnya.

Penelitian yang dilaksanakan oleh Sinaga & Munthe (2023) menegaskan terkait
kebijakan dividen menyumbang pengaruh positif serta significant pada harga saham
perusahaan sektor manufaktur di BEI, yang berarti yakni investor memperhatikan
kebijakan dividen pada pengambilan keputusan investasi. Hasil ini selaras pada temuan
oleh Budiandriani (2022) yang menjabarkan bahwa kebijakan dividen, yang dinilai
melalui DPR, mempunyai dampak positif serta menyumbang pengaruh significant pada
harga saham. Artinya dividen yang dibayarkan relevan terhadap harga saham perusahaan
terkait. Temuan yang berbanding terbalik dengan studi yang dilaksanakan Rosadi &
Anggraini (2023), bahwa kebijakan dividen yang diterapkan perusahaan tidak selalu
membagikan dampak pada pergerakan harga saham, yang memperlihatkan terkait
frekuensi atau konsistensi pembayaran dividen tidak secara langsung memengaruhi nilai
saham di pasar

Beberapa studi empiris memperlihatkan terkait penggunaan Dividend Payout Ratio
cukup relevan untuk mengidentifikasi dinamika harga saham di pasar modal. Sebagai
contoh pada penelitian yang dilaksanakan Anggeraini & Triana (2023) pada sejumlah
perusahaan makanan serta minuman menjabarkan bahwa Divdend Payout Ratio
mempunyai pengaruh besar pada harga saham. Hasil ini menandakan yakni investor
mempertimbangkan indikator dividen sebagai tolak ukur untuk menentukan keputusan
investasi. Lebih lanjut, Nasihin et al. (2024) menunjukan hasil yang bervariasi mengenai
kebijakan dividen terhadap harga saham, menyoroti bahwa sementara beberapa studi
menunjukan kurangnya dampak yang significant, keinginan investor untuk pendapatan
dividen tetap menjadi motivator yang terus menerus dalam keputusan investasi.

Namun hasil yang lain ditemukan oleh Bagaskara & Rohmadi (2023) yang
menegaskan terkait bahwa rasio pembayaran dividen tidak mempengaruhi harga saham.
Mereka mengungkapkan bahwa investor lebih memperhatikan kemungkinan
pertumbuhan perusahaan dan keuntungan modal daripada dividen yang dibayarkan,
terutama pada industri yang sedang berkembang atau industri dengan potensi ekspansi
tinggi. Kondisi itu menyiratkan bahwa persepsi investor bisa berbeda sesuai dengan
kebijakan investasi dan lingkungan pasar.

Dalam hal persepsi investor, Puspitawati & Easterlynda (2021) berpendapat bahwa
asimetri informasi kebijakan dividen bisa menyebabkan kegagalan pada pengambilan
keputusan investasi saham. Mereka menekankan perlunya komunikasi terbuka tentang
kebijakan dividen agar bisa menumbuhkan kepercayaan investor dan kinerja saham
selanjutnya. Di samping itu, Andini et al. (2017) meneliti reaksi pasar pada pengumuman
dividen tunai, di mana mereka menemukan yakni arus kas bebas bisa mengatur pengaruh
positif pengumuman terhadap harga saham.
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Efektivitas strategi dividen lebih lanjut diilustrasikan oleh penelitian Ansori &
Riharjo (2022) yang menemukan korelasi positif langsung antara pembayaran dividen
yang tinggi dengan peningkatan minat investor yang selanjutnya mendorong kenaikan
harga saham. Selain itu Narayanti & Gayatri (2020) mengamati bahwa peningkatan
dividen biasanya mengirimkan sinyal yang menguntungkan bagi investor, yang bersama
dengan teori sinyal dan menekankan pentingnya dividen dalam konteks persepsi pasar,
berdampak positif pada harga saham.

Temuan oleh Rizal Isypanudin (2023) yang melaksanakan penelitian terhadap
perusahaan di Indeks Kompas 100 di periode 2019-2023 menemukan yakni kebijakan
dividen mempunyai pengaruh positif serta significant pada harga saham. Temuan ini
memperlihatkan terkait perusahaan dengan kebijakan membagikan dividen secara
konsisten cenderung membuat meningkat kepercayaan investor yang secara langsung
meningkatkan harga saham. Ini menguatkan teori sinyal di mana pembayaran dividen
dianggap sebagai salah satu tanda perusahaan yang sehat secara finansial.

Singkatnya, literatur memperlihatkan terkait meski ada hubungan yang significant
antara kebijakan dividen serta harga saham, hubungan tersebut tidak semestinya terang
dan boleh berfluktuasi mengacu beberapa faktor moderasi seperti kondisi pasar, struktur
perusahaan, dan sentimen investor. Penelitian di masa mendatang harus terus eksplorasi
dinamika ini untuk mengungkap hubungan tersebut.

METODE PENELITIAN

Studi ini ditinjau dengan pendekatan kuantitatif. Pendekatan tersebut diterapkan
dalam mengidentifikasi dan menelaah pengaruh kebijakan dividen atas harga saham
perusahaan yang bergerak di sektor industrial goods. Pemilihan pendekatan kuantitatif
didasarkan pada kebutuhan untuk melaksanakan pengukuran data numerik serta analisis
data statistik, yang bertujuan untuk menguji variabel yang sudah dirumuskan. Maka
sebabnya, pemilihan metode statistik yang tepat sangat penting untuk memastikan
keakuratan dan validitas hasil penelitian kuantitatif ini (Silalahi, 2018). Dengan memakai
aplikasi seperti SPSS, proses analisis bisa dilaksanakan dengan lebih efisien (Intyaswati,
2023).

Populasi pada studi ini mencakup seluruh perusahaan yang beroperaso di sektor
industrial goods dan terdaftar di BEI di periode 2019 - 2023. Untuk pemilihan sampel,
dipakai metode purposive sampling. Metode ini i1alah teknik penentuan sampel yang
dilandasi pada kriteria khusus yang sudah ditetapkan oleh peneliti. Dengan demikian,
metode ini memungkinkan peneliti untuk memakai sampel yang paling selaras pada
tujuan penelitian, sehingga bisa meningkatkan validitas dan keandalan hasil yang diraih
(Lukna et al., 2024). Kriteria yang dipakai pada pengambilan sampel yakni:

Tabel 1. Kriteria Sampel Penelitian

No Kriteria Sampel Jumlah
1 Perusahaan manufaktur sektor industrial goods yang terdaftar di BEI 40
pada periode 2019 -2023
2 | Laporan Tahunan yang tidak bisa diakses selama periode penelitian (14)
3 | Perusahan yang tidak membagikan dividen pada periode 2019-2023 (14)
Jumlah populasi dikurangi dengan kriteria sampel 12

Sampel pada studi ini diambil melalui metode purposive sampling dari kriteria:
perusahaan manufaktur sektor industrial goods yang terdaftar di BEI periode 2019-2023,
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mempunyai laporan tahunan yang dapat diakses, dan membagikan dividen selama
periode tersebut.. Dari 40 perusahaan yang termasuk dalam populasi awal, terdapat 14
perusahaan yang laporan tahunannya tidak dapat diakses dan 14 perusahaan yang tidak
membagikan dividen pada periode tersebut. Dengan demikian, jumlah perusahaan yang
memenubhi kriteria untuk dijadikan sampel penelitian yakni ada sejumlah 12 perusahaan.
Pada penelitian ini, jenis data yang dipakai ialah data sekunder, yang merujuk pada
informasi yang diraih tidak langsung lewat dokumen yang sudah dipublikasikan. Dengan
kata lain, data ini diakses oleh peneliti melalui media perantara, contihnya dokumen,
laporan, artikel, atau basis data yang sudah tersedia sebelumnya. Penggunaan data
sekunder memungkinkan peneliti untuk mendukung analisis tanpa perlu mengumpulkan
data primer secara langsung (Undari Sulung, 2024). Sumber data yang dipakai pada studi
ini mencakup:
1. Laporan keuangan tahunan perusahaan yang diraih lewat situs resmi BEI
(www.idx.co.1d).
2. Informasi harga saham yang diraih dari situs BEI atau platform keuangan lainnya
yang kredibel.
Berikut Perusahaan-perusahaan yang akan dipakai sampel penelitian pada sektor
industrial goods.

Tabel 2. Perusahaan Sampel Penelitian

No | Kode Perusahaan Perushaan
1 ARNA Arwana Citramulia Tbk
2 ASII Astra Internasioanal Tbk
3 AUTO Astra Otoparts
4 BRAM Indo Kordsa
5 HEXA hexindo Adiperkasa
6 IMPC Impack Pratama Industri Tbk
7 MARK Mark Dynaimcs Indonesia
8 SCCO Supreme Cable
9 SPTO Surya Pertiwi Tbk
10 TOTO Surya Toto Indonesia Tbk
11 TRIS Trisula atextile Industries
12 UNTR United Tractor

Sumber: www.idx.co.id

Metode pengambilan data dilaksanakan lewat dokumentasi, yakni mengumpulkan
serta menelaah sejumlah berkas yang relevan yakni laporan keuangan tahunan, informasi
pembagian dividen, dan harga saham akhir tahun dari masing-masing perusahaan sampel.

Studi ini memakai dua variabel yakni:

e [ndependent variable (X): Kebijakan dividen

Diukur dengan Dividend Payout Ratio (DPR), yakni rasio antara jumlah
dividen tunai yang dibagi pemilik saham pada laba bersih perusahaan. Rumus
perhitungannya ialah:

Dividen Tunai
Laba Bersih

DPR =
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e  Dependent variable (Y): Harga saham
Diukur mengacu harga saham penutupan pada akhir tahun selama periode
penelitian (2019-2023).

Analisis data dilaksanakan memakai bantuan software statistik (SPSS). SPSS
secara konsisten membagikan hasil analisis yang lebih cepat serta akurat, mengurangi
risiko kesalahan manusia melalui otomatisasi perhitungan, serta memudahkan visualisasi
data yang komprehensif (Ramdani et al., 2025). Tahapannya sebagai berikut:

1. Uji Deskriptif Statistik: untuk mengetahui karakteristik dari masing-masing variabel.
2. Analisis Regresi Linier Sederhana, dipakai untuk menguji pengaruh kebijakan
dividen pada harga saham.
3. Uji Signifikansi:
e Uji t: dalam melangsungkan uji pengaruh parsial independent variable pada
dependent variable.
e Koefisien Determinasi (R?): Untuk mengetahui yakni apa Kkontribusi
independent variable untuk menjabarkan dependent variable.

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Uji Deskriptif Statistik

Tabel 3. Uji Deskriptif Statistik
Descriptive Statistics

N Minimum | Maximum Mean Std. Deviation
Kebijakan Dividen 60 ,02 1,85 ,5638 ,33066
Harga saham 60 146 26600 4787,97 6636,932
Valid N (listwise) 60

Sumber: Data diolah, 2025

Mengacu pada temuan uji statistik deskriptif, jumlah sampel yang diterapkan pada
studi ini ialah total 60 sampel yang asalnya dari 12 perusahaan sektor industrial goods
yang terdaftar di BEI selama periode penelitian. Dari analisis tersebut, bisa ditegaskan
yakni variabel kebijakan dividen mempunyai minimum value yakni 0,02 serta maximum
yakni 1,85, pada rata-rata mencapai 0,5638 serta standard deviation yakni 0,33066.
Temuan ini memperlihatkan terkait secara umum, perusahaan condong membagikan
dividen pada jumlah yang relatif rendah, pada variasi yang tidak terlalu besar.

Di sisi lain, variabel harga saham memperlihatkan minimum value yakni 146 dan
maksimum yakni 26.600, pada rata-rata yakni 4.787,97 serta standard deviation yakni
6.636,932. Kondisi itu mencerminkan adanya perbedaan yang significant dalam nilai
harga saham antar perusahaan. Kedua variabel tersebut dianalisis memakai 60 data yang
valid secara listwise.

Uji Analisis Regresi Sederhana

Tabel 4. Hasil Uji Analisis Regeresi Sederhana

Coefficients?
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 \ (Constant) 3678,089 171,074 21,500 ,000
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Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
\ Kebijakan Dividen 1968,449 262,285 ,702 7,505 ,000
a. Dependent Variable: Y1

Sumber: Data diolah, 2025

Temuan regresi sederhana yang diolah memakai SPSS, bisa didapat skor konstanta
dari harga saham yakni 3,678,089 serta skor variable X yakni 1,968. Sehingga bentuk
persamaan regresi linier sederhana ialah:

Y =3.678,089 + 1.968,49X

Maka mengacu persamaan terkait, tampak yakni nilai konstanta (a) ialah 3.678,089
serta nilai koefisien regresi (b) bernilai 1,968,449. Maka nilai variable harga saham
meningkat satu satuan, maka harga saham pada perusahaan sektor industrial goods
meningkat yakni 1,968,449. Mengacu pada temuan persamaan terkait maka DPR
mempunyai pengaruh positif pada harga saham pada perusahaan sektor industrial goods
pada periode penelitian, bila DPR memperlihatkan kenaikan maka harga saham turut
naik.

Uji T (Secara Parsial)
Tabel 5. Hasil Uji T

Coefficients?
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 |(Constant) 3678,089 171,074 21,500 ,000
Kebijakan Dividen 1968,449 262,285 , 702 7,505 ,000
a. Dependent Variable: Y1

Sumber: Data diolah, 2025

Menurut temuan uji T memperlihatkan terkait pengaruh kebijakan dividen yang
diuji pada harga saham memperlihatkan hasil untuk T hitung yakni 7,505 pada
significance value variable 0,000 serta T tabel yakni 2,001 pada significance level 0,05.
Dari data tersebut bisa dilihat T hitung > T tabel atau 7,505 > 2,001 pada tingkat
significant 0,000 < 0,05. Maka bisa ditegaskan yakni kebijakan dividen menyumbang
pengaruh positif serta significant pada harga saham.

Uji Koefisien Determinasi (R?)

Tabel 6. Uji Koefisien Determinasi

Model Summary
Model R R Square Adjusted R Std. Error of
Square the Estimate
1 ,7802 ,608 ,601 457,51952

a. Predictors: (Constant), Kebijakan Dividen
b. Dependent Variable: Y1

Sumber: Data diolah, 2025
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Mengacu tabel terkait, tampak yakni skor koefisien determinasi/R square ialah
yakni 0,608 Kondisi itu memperlihatkan terkait variabel pembagian dividen berkorelasi
sedang pada harga saham pada perusahaan sektor industrial goods yang terdaftar di BEI,
sebab nilai terkait hampir menyentuh 1 yang mana kriteria pengambilan keputusan dari
angka -1 —1. Temuan tersebut juga memperlihatkan terkait pengaruh variabel pembagian
dividen pada harga saham yakni 60,8% dan sisanya 39,2% disumbang pengaruh oleh
variabel yang tidak tergolong pada penelitian ini.

PEMBAHASAN

Merujuk pada temuan uji ¢, didapat skor ¢ hitung yakni sejumlah 7,505 dan skor
signifikansi yakni sejumlah 0,000. Skor ini dibandingkan dengan ¢ tabel sebesar 2,001
pada tingkat signifikansi 0,05. Sebab ¢ hitung (7,505) > ¢ tabel (2,001) dan skor
signifikansi (0,000) < 0,05, maka bisa dijabarkan variabel kebijakan dividen berpengaruh
secara signifikan terhadap harga saham. Dengan kata lain, hipotesis penelitian terkait
"kebijakan dividen berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham" diterima.

Menurut temuan tersebut, peningkatan harga saham merupakan akibat langsung
dari reaksi positif investor terhadap rasio pembayaran dividen (DPR) perusahaan yang
lebih tinggi. Membagikan dividen kepada pemegang saham meningkatkan kepercayaan
terhadap kesehatan keuangan dan prospek masa depan perusahaan, yang pada gilirannya
meningkatkan permintaan saham.

Temuan ini sejalan dengan dividend signaling theory, yang mengemukakan bahwa
pengeluaran investasi memberikan petunjuk positif mengenai prospek pertumbuhan
perusahaan di masa depan, sehingga dapat meningkatkan harga saham sebagai cerminan
dari nilai perusahaan.(Syamsu & Anwar, 2021). Hal ini juga diperkuat oleh hasil
penelitian sebelumnya, seperti yang dilakukan oleh Iskandar (2017), dan Rizal
Isypanudin (2023) yang menjabarkan kebijakan dividen berpengaruh signifikan pada
harga saham. Namun temuan ini berbeda dengan Prasetyandari (2024) yang menemukan
kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap harga saham. Perbedaan ini diduga karena
karakteristik sektor yang lebih menekankan pertumbuhan aset jangka panjang sehingga
investor lebih fokus pada potensi capital gain (Haque et al., 2018).

Bagi investor, dividend payout ratio (DPR) dapat dijadikan indikator penting untuk
menilai prospek dan kestabilan perusahaan. Bagi manajemen, temuan ini dapat menjadi
dasar dalam merumuskan strategi pembagian dividen yang optimal guna meningkatkan
kepercayaan pasar, mempertahankan loyalitas investor, serta menarik investor baru.
Penelitian selanjutnya disarankan mencakup ke berbagai sektor, menambah periode
observasi lebih panjang, mempertimbangkan faktor makroekonomi, serta menambahkan
variabel moderasi seperti pertumbuhan laba, ukuran perusahaan, dan tingkat utang untuk
analisis yang lebih komprehensif.

KESIMPULAN

Mengacu hasil analisis dan pembahasan, penelitian ini mengidentifikasi bahwa
kebijakan dividen ialah satu di antara faktor krusial yang bisa memengaruhi harga saham
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI, khususnya pada sektor barang industri.
Latar belakang penelitian ini berakar pada ketidakkonsistenan temuan sebelumnya terkait
hubungan antara kebijakan dividen terhadap harga saham. Lewat penerapan pendekatan
kuantitatif dan menyortir data sekunder dari 12 perusahaan selama periode 2019 hingga
2023, penelitian ini mengukur kebijakan dividen melalui rasio Dividend Payout Ratio
(DPR) serta harga saham mengacu nilai penutupan akhir tahun. Hasil dari analisis regresi
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linier sederhana memperlihatkan terkait kebijakan dividen mempunyai pengaruh positif
serta significant pada harga saham.

Secara statistik, nilai koefisien regresi yang mencapai 1.968,449 pada significance
level 0,000 (di bawah 0,05) memperlihatkan adanya hubungan yang significant antara
kebijakan dividen serta harga saham. Selain itu, nilai koefisien determinasi (R?) yakni
0,493 mengindikasikan yakni sekitar 49,3% variasi harga saham bisa dijabarkan oleh
variabel kebijakan dividen. Di samping itu, sisanya disumbang pengaruh oleh variabel-
variabel lain yang tidak termasuk dalam penelitian ini. Temuan ini diperkuat oleh hasil
uji t, yang memperlihatkan terkait nilai t hitung melampaui t tabel. Kondisi itu
mendukung argumen bahwa kebijakan dividen mempunyai pengaruh significant pada
harga saham. Hasil tersebut selaras pada teori sinyal (signaling theory), yang
mengemukakan terkait dividen bisa berfungsi sebagai indikator positif pada prospek
keuangan perusahaan. Oleh sebab itu, penerapan kebijakan dividen yang konsisten dan
proporsional bisa meningkatkan daya tarik investor dan berdampak pada kenaikan harga
saham. Dengan demikian, kondisi itu menjadi pertimbangan strategis bagi manajemen
pada pengambilan keputusan keuangan.

SARAN

Bagi investor, disarankan untuk tidak hanya mengandalkan kebijakan dividen
sebagai acuan, tetapi juga memperhatikan faktor fundamental lainnya seperti
pertumbuhan laba, stabilitas arus kas, dan kondisi makroekonomi. Bagi manajemen
perusahaan, menjaga konsistensi kebijakan dividen dan menyesuaikannya dengan
kemampuan keuangan perusahaan penting dilakukan untuk memberi sinyal positif
kepada pasar tanpa mengganggu keberlanjutan usaha. Untuk peneliti selanjutnya,
dianjurkan melakukan studi lintas sektor dan memperpanjang periode pengamatan, serta
memasukkan variabel makro dan perilaku investor untuk mendapatkan hasil yang lebih
representatif.
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