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PENGARUH INVESTMENT OPPRTUNITY SET (IOS), PROFITABILITAS 

DAN LIKUIDITAS TERHADAP KEBIJAKAN DIVIDEN PADA 

PERUSAHAAN YANG TERDAFTAR DI INDEX HIGH DIVIDEND 20 

PERIODE 2021-2024 

Oleh: 

Farah Tania 

Program Studi Manajemen Keuangan 

ABSTRAK 

 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji bagaimana kebijakan dividen 

dipengaruhi oleh Investment Opportunity Set (IOS), profitabilitas, dan likuiditas 

pada perusahaan-perusahaan yang masuk dalam Index High Dividend 20 tahun 

2021-2024.  Untuk memilih perusahaan yang terdaftar secara teratur dan merilis 

laporan keuangan lengkap selama periode penelitian, penelitian ini menggunakan 

teknik kuantitatif dengan menggunakan analisis regresi data panel dan purposive 

sampling.  Hasil penelitian menunjukkan bahwa IOS secara signifikan dan positif 

mempengaruhi kebijakan dividen, menunjukkan bahwa bisnis dengan potensi 

investasi yang besar lebih mungkin untuk meningkatkan pembayaran dividen di 

masa depan. Di sisi lain, karena perusahaan memprioritaskan penggunaan laba dan 

modal untuk pengembangan bisnis dan investasi, profitabilitas dan likuiditas tidak 

memiliki dampak yang nyata terhadap kebijakan dividen.  Secara bersamaan, 

kebijakan dividen secara signifikan dipengaruhi oleh IOS, profitabilitas, dan 

likuiditas, yang menunjukkan bahwa ketiga faktor tersebut secara bersama-sama 

dapat mendorong pembayaran dividen yang lebih tinggi pada bisnis dengan prospek 

investasi yang menjanjikan. 

 

Kata kunci: Kebijakan Dividen, Investment Opportunity Set (IOS), Profitabilitas, 

Likuiditas, Index High Dividend 20. 



 

x 

Politeknik Negeri Jakarta 

THE INFLUENCE OF INVESTMENT OPPORTUNITY SET (IOS), 

PROFITABILITY, AND LIQUIDITY ON DIVIDEND POLICY IN 

COMPANIES LISTED IN THE HIGH DIVIDEND 20 INDEX FOR THE 

PERIOD 2021-2024 

By: 

Farah Tania 

Study Program of Financial Management 

ABSTRACT 

 

The purpose of this study is to examine how dividend policy is affected by 

Investment Opportunity Set (IOS), profitability, and liquidity in companies included 

in the High Dividend 20 Index for 2021-2024.  To select companies that are 

regularly listed and release complete financial reports during the research period, 

this study uses quantitative techniques using panel data regression analysis and 

purposive sampling.  The results show that IOS significantly and positively affects 

dividend policy, suggesting that businesses with great investment potential are more 

likely to increase dividend payments in the future. On the other hand, as companies 

prioritize the use of profits and capital for business development and investment, 

profitability and liquidity have no noticeable impact on dividend policy.  Taken 

together, dividend policy is significantly influenced by IOS, profitability, and 

liquidity, which suggests that the three factors together may encourage higher 

dividend payouts on businesses with promising investment prospects. 

 

Keywords: Dividend Policy, Investment Opportunity Set (IOS), Profitability, 

Liquidity, High Dividend Index 20.  
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Indeks High Dividend 20 menggambarkan pergerakan harga dari 20 

saham dengan hasil dividen tinggi yang telah membayar dividen tunai 

selama tiga tahun terakhir. Saham-saham yang memberikan dividen tinggi 

kepada para investor terbentuk menjadi Indeks High Dividend 20 (Bursa 

Efek Indonesia, 2024). 

Dividen yang tinggi memberikan pendapatan pasif yang stabil kepada 

investor, yang dapat menjadi sumber tambahan investor tanpa harus menjual 

saham. Perusahaan - perusahaan dalam Index High Dividend 20 memiliki 

kinerja keuangan yang baik dan stabil. Hal ini karena perusahaan dapat 

memberikan konsistensi dalam pembayaran dividen selama beberapa tahun, 

sehingga risiki investasi pada saham-saham Index High Dividend 20 

cenderung lebih rendah dan terukur dibandingkan saham-saham dari 

perusahaan kecil atau baru (Kurniawan, 2023). 

Setiap perusahaan memiliki peraturan dan hak dalam membagikan 

dividennya. Membagikan dividen kepada publik dan tidak membagikan 

dividen kepada publik merupakan pilihan bagi perusahaan. Semua laba 

perusahaan akan diklasifikasikan sebagai laba ditahan jika perusahaan 

memilih untuk tidak membagikan dividen kepada publik. Manajemen 

perusahaan bertugas untuk memutuskan apakah akan membagikan semua 

atau sebagian keuntungannya sebagai dividen kepada pemegang saham atau 

menahannya untuk keperluan bisnis internal hal ini dikenal sebagai 

kebijakan dividen. (Munawar & Indrawan, 2024). 

Dividend Payout Ratio dapat mengungkapkan kebijakan dividen pada 

suatu perusahaan, Dividen Payout Ratio merupakan presentase laba yang 

dibagikan oleh perusahaan kepada pemegang saham dalam bentuk dividen 

tunai. Besar kecilnya Dividend Payout Ratio akan memengaruhi keputusan 

investasi bagi para pemegang saham. (Madyoningrum, 2019). 
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Gambar 1. 1 Histori Performa Pertumbuhan Index High Dividen 20 

 Sumber: (PT Bursa Efek Indonesia, 2025) 

 

Seperti yang tertera pada historical perfomance Index High Dividend 

20, Pada tahun 2021, indeks DIV20 menunjukkan performa yang relatif 

stagnan, DIV20 hanya naik sedikit dibandingkan indeks lainnya. Sementara 

itu, Jakarta Composite Index (JCI) mengalami pertumbuhan yang cukup 

tinggi (10.1%) dan LQ45 juga mengalami kenaikan. Tahun 2022 menjadi 

tahun terbaik bagi indeks DIV20, IDX mencatatkan kenaikan paling tinggi 

(17.8%), jauh melampaui JCI dan LQ45. Hal ini menunjukkan saham-

saham berdividen tinggi menjadi pilihan menarik saat tahun 2022. 

Sedangkan, pada tahun 2023 dan 2024 semua indeks mengalami penurunan. 

Meskipun DIV20 mengalami penurunan cukup dalam (-10.9%), akan tetapi 

DIV20 tetap lebih baik dari LQ45 yang mencatatkan penurunan paling 

tajam yaitu (-14.8%). Hal ini dapat mengindikasikan saham dividen tetap 

lebih defensif saat kondisi pasar mengalami penurunan. 

Faktor yang memengaruhi kebijakan dividen salah satunya adalah 

Investment Opportunity Set (IOS). Investment Opportunity Set (IOS) 

merupakan faktor yang dapat memengaruhi kebijakan dividen. IOS adalah 

nilai sekarang yang menunjukan kemampuan perusahaan untuk 

mendapatkan keuntungan melalui pilihan investasi perusahaan di masa 

depan. Perusahaan dengan IOS yang lebih tinggi biasanya memiliki inisiatif 
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investasi yang lebih menguntungkan, hal ini akan meningkatkan 

kepercayaan investor terhadap bisnis tersebut.  Selain itu, nilai pasar saham 

perusahaan akan meningkat seiring dengan jumlah alternatif investasi yang 

ditawarkan perusahaan untuk masa mendatang. (Ginting & Purwasih, 

2025).  

Dalam penilitian kali ini, penulis menggunakan Market to Book Value 

of Equity (MBVE). MBVE menggambarkan seberapa besar nilai pasar yang 

dihasilkan dari investasi perusahaan di masa depan dibandingkan dengan 

ekuitasnya. Semakin tinggi MBVE, semakin besar peluang perusahaan 

untuk berkembang (Agustina, 2023).  

Selain IOS, kinerja perusahaan yang diukur melalui profitabilitas dan 

likuiditas juga menjadi faktor penting dalam penentuan kebijakan dividen. 

Profitabilitas, yang diukur dengan Return On Asset (ROA), mencerminkan 

kemampuan perusahaan menghasilkan laba dalam periode tertentu. ROA 

digunakan dalam penelitian ini untuk menilai kemampuan perusahaan 

menghasilkan laba bersih dari aset yang dimiliki. Di sisi lain, likuiditas, 

yang diukur dengan Current Ratio (CR), menunjukkan kemampuan 

perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendek dengan aset lancar yang 

dimiliki (Noviyana & Rahayu, 2021). 

Penelitian yang menguji Investment Opportunity Set (IOS), 

profitabilitas, dan likuiditas terhadap kebijakan dividen menghasilkan hasil 

yang berda-beda. Perbedaan tersebut meliputi adanya atau ketiadaan 

hubungan antara Investment Opportunity Set (IOS), profitabilitas, dan 

likuiditas terhadap kebijakan dividen tersebut.  

Berdasarkan hasil penelitian oleh (Kurnia & Dillak, 2021), (Johanes & 

Kardinal, 2023), (Noviyana & Rahayu, 2021) dan (Adiwibowo, Larasati, & 

Nurmala, 2020), ), menemukan bahwa IOS berpengaruh signifikan terhadap 

kebijakan dividen. Hal tersebut disebabkan karena perusahaan dalam 

kondisi stabil serta dipengaruhi oleh jangka waktu perusahaan beroperasi, 

sehingga perusahaan memiliki pendapatan yang stabil. Hal ini berbanding 

terbalik dengan penelitian (Yudha, Arizona, & Pradnyawati, 2024) dan 

(Rohmawaty, Wijayanti, & Sari, 2024), dalam penelitian tersebut 
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Investment Opportunity Set (IOS) tidak berpengaruh atau tidak signifikan 

dengan kebijakan dividen perusahaan karena perusahaan lebih memilih 

menahan laba untuk investasi masa depan. 

Selain IOS, faktor profitabilitas dan likuiditas juga menunjukkan hasil 

penelitian yang beragam. Beberapa penelitian menyatakan kedua faktor ini 

berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen (Rohmawaty, Wijayanti, 

& Sari, 2024) dan (Noviyana & Rahayu, 2021). Sementara, menurut 

(Prabowo & Alverina, 2020), (Munawar & Indrawan, 2024) dan (Munfarida 

& Istanti, 2025) profitabilitas dan likuiditas tidak ada pengaruh yang 

signifikan. 

Melihat adanya perbedaan hasil penelitian tersebut, peneliti merasa 

perlu melakukan penelitian lanjutan untuk menguji kembali pengaruh 

Investment Opportunity Set (IOS), profitabilitas dan likuiditas terhadap 

kebijakan dividen perusahaan. Penelitian ini merupakan penelitian lanjutan 

dari (Agustina, 2023) untuk Index High Dividend 20. Maka dari itu, peneliti 

akan melakukan penelitian dengan judul ”Pengaruh Investment Opportunity 

Set (IOS), Profitabilitas dan Likuiditas Terhadap Kebijakan Dividen 

Perusahaan yang Terdaftar pada Index High Dividend 20 Periode 2021 - 

2024”. 

 

1.2 Rumusan Masalah 

Profitabilitas dan likuiditas merupakan dua indikator penting dalam 

menilai kinerja keuangan perusahaan. Selain itu, Investment Opportunity 

Set juga menjadi pertimbangan utama bagi investor dalam menilai prospek 

suatu perusahaan. Berdasarkan penelitian sebelumnya (Munfarida & Istanti, 

2025) mengenai Investment Opportunity Set (IOS), profitabilitas dan 

likuiditas terhadap kebijakan dividen perusahaan penting untuk 

dipertimbangkan oleh investor sebelum melakukan keputusan investasi. 

Seperti yang telah diuraikan dalam latar belakang, terjadi perbedaan hasil 

penelitian dalam capaian Investment Opportunity Set (IOS), profitabilitas 

dan likuiditas terhadap kebijakan dividen perusahaan. Berdasarkan uraian 

tersebut, ketidaksesuaian ini menciptakan kesenjangan dalam penelitian 
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yang menarik minat penulis untuk menguji kembali variabel capaian 

Investment Opportunity Set (IOS), profitabilitas dan likuiditas, serta 

dampaknya terhadap kebijakan dividen perusahaan. 

 

1.3 Pertanyaan Penelitian 

1. Apakah Investment Opportunity Set (IOS) berpengaruh terhadap kebijakan 

dividen pada perusahaan yang terdaftar di Index High Dividend 20 periode 

2021–2024? 

2. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap kebijakan dividen pada 

perusahaan yang terdaftar di Index High Dividend 20 periode 2021–2024? 

3. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap kebijakan dividen pada perusahaan 

yang terdaftar di Index High Dividend 20 periode 2021–2024? 

4. Apakah IOS, profitabilitas, dan likuiditas secara bersama-sama berpengaruh 

terhadap kebijakan dividen pada perusahaan yang terdaftar di Index High 

Dividend 20 periode 2021–2024? 

 

1.4 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah disebutkan, tujuan penelitian 

ini adalah: 

1. Untuk mendiskripsikan pengaruh Investment Opportunity Set (IOS) 

terhadap kebijakan dividen pada perusahaan yang terdaftar di Index High 

Dividend 20 periode 2021–2024. 

2. Untuk mendiskripsikan pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan dividen 

pada perusahaan yang terdaftar di Index High Dividend 20 periode 2021–

2024. 

3. Untuk mendiskripsikan pengaruh likuiditas terhadap kebijakan dividen 

pada perusahaan yang terdaftar di Index High Dividend 20 periode 2021–

2024. 

4. Untuk mendiskripsikan pengaruh IOS, profitabilitas, dan likuiditas secara 

simultan terhadap kebijakan dividen pada perusahaan yang terdaftar di 

Index High Dividend 20 periode 2021–2024. 
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1.5 Manfaat Penelitian 

1. Manfaat Teoritis 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat dalam bentuk ilmu 

yang dapat dikembangkan dan menjadi bahan rujukan bagi penelitian-

penelitian selanjutnya terkait pengaruh Investment Opportunity Set, 

profitabilitas dan likuiditas terhadap kebijakan dividen. 

2. Manfaat Praktis 

Melalui penelitian ini, diharapkan perusahaan untuk memperhatikan kinerja 

keuangan perusahaan terutama profitabilitas, likuiditas perusahaan dan 

dalam memilih investasi di masa depan, serta penelitian ini dapat menambah 

wawasan dan pengetahuan masyarakat khususnya investor mengenai 

kebijakan dividen perusahaan. 

 

1.6  Sistematika Penulisan 

Berikut adalah sistematika penulisan dalam penelitian ini: 

BAB I PENDAHULUAN 

Memaparkan latar bekalang dalam pembuatan skripsi, dan berisi uraian 

pokok permasalahan, tujuan penelitian, manfaat penelitian dan sistematika 

pembahasan. 

BAB II TINJAUAN PUSTAKA 

Memaparkan pembahasan serta penjelasan mengenai teory yang menjadi 

landasan dalam penilitian dan catatan mengenai penelitian terdahulu, 

penurunan hipotesis dan kerangka penelitian. 

BAB III METODE PENELITIAN 

Memaparkan jenis penelitian, populasi dan sampel penelitian, metode 

pengumpulan data, jenis data, variabel penelitian dan teknik analisis data. 

BAB IV PEMBAHASAN DAN HASIL PENELITIAN 

Memaparkan hasil analisis yang diperoleh dari analisis-analisis data yang 

telah dilakukan, serta berisi pembahasan hasil penelitian. 
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BAB V KESIMPULAN DAN SARAN 

Memaparkan kesimpulan dari hasil penelitian, implikasi penelitian dan 

saran yang ditujukan untuk berbagai pihak yang berkaitan dengan 

penelitian.
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BAB V 

PENUTUP 

5.1 Kesimpulan 

Penelitian ini dilakukan untuk menguji hubungan antara 

pengaruh Investment Opportunity Set (IOS), profitabilitas dan likuiditas 

terhadap kebijakan dividen perusahaan yang terdaftar pada Index High 

Dividend 20 tahun 2021-2024, dan dari penelitian tersebut dapat diambil 

kesimpulan sebagai berikut: 

1. Kebijakan dividen perusahaan dipengaruhi secara positif dan 

signifikan oleh Investment Opportunity Set (IOS). Hal ini 

mengindikasikan bahwa perusahaan yang memiliki potensi investasi 

yang signifikan biasanya menggunakan keuntungannya untuk 

mendanai investasi, yang dapat meningkatkan pendapatan di masa 

depan dan memungkinkan perusahaan untuk membayar dividen 

yang lebih tinggi kepada para pemegang saham. 

2. Kebijakan dividen perusahaan tidak dipengaruhi signifikan oleh 

profitabilitas. Perusahaan cenderung mempertimbangkan faktor-

faktor lain yang lebih dominan, seperti kebutuhan investasi, 

stabilitas dividen, dan kebijakan manajemen. Bahkan, perusahaan 

dengan profitabilitas tinggi sering kali memilih menahan laba untuk 

mendanai investasi atau ekspansi usaha, bukan langsung 

membagikannya sebagai dividen kepada pemegang saham. 

3. Kebijakan dividen perusahaan tidak dipengaruhi signifikan oleh 

likuiditas. Perusahaan cenderung lebih mengutamakan penggunaan 

kas untuk mendanai kegiatan operasional dan investasi di masa 

depan guna mengembangkan usahanya. Dengan demikian, likuiditas 

yang tinggi lebih sering digunakan untuk memperkuat aktivitas 

bisnis daripada langsung dibagikan sebagai dividen kepada 

pemegang saham. 

4. Secara simultan Investment Opportunity Set (IOS), profitabilitas, 

dan likuiditas memiliki pengaruh signifikan terhadap kebijakan 

dividen perusahaan. Ketika perusahaan memiliki profitabilitas dan   
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likuiditas yang tinggi, peluang investasi masa depan (IOS) 

cenderung meningkat, yang pada akhirnya berdampak pada 

peningkatan pembagian dividen di masa mendatang. Dengan kata 

lain, jika investasi yang dilakukan perusahaan memberikan 

keuntungan signifikan, maka dividen yang dibagikan kepada 

pemegang saham juga akan meningkat. 

 

5.2 Saran 

Saran penelitian untuk perusahaan-perusahaan yang termasuk 

dalam Index High Dividend 20 untuk fokus pada Investment 

Opportunity Set (IOS) sebagai penentu kebijakan dividen yang krusial. 

Dengan memanfaatkan peluang investasi yang ada secara optimal, 

perusahaan dapat meningkatkan laba di masa depan sehingga mampu 

memberikan dividen yang lebih besar kepada pemegang saham. Selain 

itu, perusahaan juga perlu melakukan evaluasi menyeluruh terhadap 

kebutuhan investasi dan likuiditas agar penggunaan laba dan kas dapat 

lebih efektif dalam mendukung pertumbuhan dan stabilitas dividen.  

Untuk mendapatkan gambaran yang lebih lengkap mengenai 

faktor-faktor penentu yang mempengaruhi kebijakan dividen, penelitian 

selanjutnya dapat memperluas variabel yang diteliti dengan 

memasukkan variabel tambahan seperti leverage, ukuran perusahaan, 

atau risiko perusahaan. Selain itu, validitas temuan penelitian dapat 

diperkuat dengan penggunaan teknik dan data yang lebih bervariasi, 

seperti data panel yang mencakup periode waktu yang lebih panjang 

atau sampel perusahaan dari berbagai industri.
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LAMPIRAN 

 

Lampiran 1 Data Perhitungan Investment Opportunity Set (IOS) 

No Perusahaan Tahun Market Capital Total Ekuitas MBVE 

1 ADRO 

2021 
      

72.000.000.000.000  

            

59.027.734.503.900  
1,22 

2022 
    

123.100.000.000.000  

            

94.772.982.600.000  
1,30 

2023 
      

76.100.000.000.000  

          

104.407.388.224.000  
0,73 

2024 
      

74.700.000.000.000  

            

79.627.846.672.000  
0,94 

2 ASII 

2021 
    

230.800.000.000.000  

          

172.053.000.000.000  
1,34 

2022 
    

230.800.000.000.000  

          

192.142.000.000.000  
1,20 

2023 
    

228.700.000.000.000  

          

198.640.000.000.000  
1,15 

2024 
    

198.400.000.000.000  

          

213.165.000.000.000  
0,93 

3 HMSP 

2021 
    

112.200.000.000.000  

            

29.191.406.000.000  
3,84 

2022 
      

97.700.000.000.000  

            

28.170.168.000.000  
3,47 

2023 
    

104.100.000.000.000  

            

29.869.853.000.000  
3,49 

2024 
      

73.900.000.000.000  

            

28.356.427.000.000  
2,61 

4 INDF 

2021 
      

55.500.000.000.000  

            

48.264.727.000.000  
1,15 

2022 
      

59.000.000.000.000  

            

53.843.836.000.000  
1,10 

2023 
      

56.600.000.000.000  

            

59.193.013.000.000  
0,96 

2024 
      

67.600.000.000.000  

            

65.113.504.000.000  
1,04 

5 ITMG 

2021 
      

23.100.000.000.000  

            

17.255.593.360.530  
1,34 

2022 
      

44.100.000.000.000  

            

30.755.017.398.000  
1,43 

2023 
      

29.000.000.000.000  

            

27.557.317.864.000  
1,05 

2024 
      

30.200.000.000.000  

            

31.161.418.854.000  
0,97 
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No Perusahaan Tahun Market Capital Total Ekuitas MBVE 

6 PTBA 

2021 
      

31.200.000.000.000  

            

24.059.665.000.000  
1,30 

2022 
      

42.500.000.000.000  

            

28.705.068.000.000  
1,48 

2023 
      

28.100.000.000.000  

            

21.434.538.000.000  
1,31 

2024 
      

31.700.000.000.000  

            

22.505.288.000.000  
1,41 

7 TLKM 

2021 
    

400.200.000.000.000  

          

121.646.000.000.000  
3,29 

2022 
    

371.500.000.000.000  

          

129.258.000.000.000  
2,87 

2023 
    

391.300.000.000.000  

          

135.744.000.000.000  
2,88 

2024 
    

268.500.000.000.000  

          

142.094.000.000.000  
1,89 

8 UNTR 

2021 
      

82.600.000.000.000  

            

68.559.923.000.000  
1,20 

2022 
      

97.300.000.000.000  

            

84.698.121.000.000  
1,15 

2023 
      

84.400.000.000.000  

            

79.250.552.000.000  
1,06 

2024 
      

98.200.000.000.000  

            

92.947.394.000.000  
1,06 
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Lampiran 2 Data Perhitungan Profitabilitas 

No Perusahaan Tahun Laba Bersih Total Aset 
Return on 

Assets 

1 ADRO 

2021 
    

13.320.002.015.460  

        

108.258.027.718.680  
12,30% 

2022 
    

39.218.641.480.000  

        

169.616.471.417.000  
23,12% 

2023 
    

25.304.392.792.000  

        

161.447.312.776.000  
15,67% 

2024 
    

22.303.770.106.000  

        

108.319.776.574.000  
20,59% 

2 ASII 

2021 
    

20.196.000.000.000  

        

367.311.000.000.000  
5,50% 

2022 
    

28.944.000.000.000  

        

413.297.000.000.000  
7,00% 

2023 
    

33.839.000.000.000  

        

445.679.000.000.000  
7,59% 

2024 
    

34.051.000.000.000  

        

472.925.000.000.000  
7,20% 

3 HMSP 

2021 
      

7.137.097.000.000  

          

53.090.428.000.000  
13,44% 

2022 
      

6.323.744.000.000  

          

54.786.992.000.000  
11,54% 

2023 
      

8.096.811.000.000  

          

55.316.264.000.000  
14,64% 

2024 
      

6.645.774.000.000  

          

54.290.706.000.000  
12,24% 

4 INDF 

2021 
      

7.642.197.000.000  

        

179.356.193.000.000  
4,26% 

2022 
      

6.359.094.000.000  

        

180.433.300.000.000  
3,52% 

2023 
      

8.147.019.000.000  

        

186.587.957.000.000  
4,37% 

2024 
      

8.641.612.000.000  

        

201.713.313.000.000  
4,28% 

5 ITMG 

2021 
      

6.785.910.707.850  

          

23.775.572.622.195  
28,54% 

2022 
    

18.878.316.901.000  

          

41.532.624.387.000  
45,45% 

2023 
      

7.713.102.696.000  

          

33.727.849.352.000  
22,87% 

2024 
      

6.046.511.278.000  

          

38.894.564.128.000  
15,55% 
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No Perusahaan Tahun Laba Bersih Total Aset 
Return on 

Assets 

6 PTBA 

2021 
      

7.909.113.000.000  

          

36.123.703.000.000  
21,89% 

2022 
    

12.567.582.000.000  

          

45.359.207.000.000  
27,71% 

2023 
      

6.105.856.000.000  

          

38.765.189.000.000  
15,75% 

2024 
      

5.103.720.000.000  

          

41.785.576.000.000  
12,21% 

7 TLKM 

2021 
    

24.760.000.000.000  

        

277.184.000.000.000  
8,93% 

2022 
    

20.753.000.000.000  

        

275.192.000.000.000  
7,54% 

2023 
    

24.560.000.000.000  

        

287.042.000.000.000  
8,56% 

2024 
    

23.649.000.000.000  

        

299.675.000.000.000  
7,89% 

8 UNTR 

2021 
    

10.279.683.000.000  

        

112.561.356.000.000  
9,13% 

2022 
    

21.005.105.000.000  

        

140.478.220.000.000  
14,95% 

2023 
    

20.611.775.000.000  

        

154.028.248.000.000  
13,38% 

2024 
    

19.531.205.000.000  

        

169.480.618.000.000  
11,52% 
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Lampiran 3 Data Perhitungan Likuiditas 

No Perusahaan Tahun Aset Lancar Hutang Lancar 
Current 

Ratio 

1 ADRO 

2021 
     

40.497.319.698.660  

     

19.428.077.909.790  
208,45% 

2022 
     

83.678.049.879.000  

     

38.501.811.272.000  
217,34% 

2023 
     

66.320.140.728.000  

     

32.916.767.344.000  
201,48% 

2024 
     

42.114.325.444.000  

     

10.463.197.990.000  
402,50% 

2 ASII 

2021 
   

160.262.000.000.000  

   

103.778.000.000.000  
154,43% 

2022 
   

179.818.000.000.000  

   

119.198.000.000.000  
150,86% 

2023 
   

166.186.000.000.000  

   

125.022.000.000.000  
132,93% 

2024 
   

177.931.000.000.000  

   

133.303.000.000.000  
133,48% 

3 HMSP 

2021 
     

41.323.105.000.000  21.964.259.000.000 
188,14% 

2022 
     

41.362.998.000.000  

     

24.545.594.000.000  
168,51% 

2023 
     

40.066.044.000.000  

     

23.302.684.000.000  
171,94% 

2024 
     

38.517.929.000.000  

     

23.669.887.000.000  
162,73% 

4 INDF 

2021 
     

54.183.399.000.000  40.403.404.000.000 
134,11% 

2022 
     

54.876.668.000.000  

     

30.725.942.000.000  
178,60% 

2023 
     

63.101.797.000.000  

     

32.914.504.000.000  
191,71% 

2024 
     

79.765.476.000.000  

     

37.094.061.000.000  
215,04% 

5 ITMG 

2021 
     

14.098.119.396.120  

       

5.204.519.690.715  
270,88% 

2022 
     

30.023.321.395.000  

       

9.212.278.103.000  
325,91% 

2023 
     

19.730.506.752.000  

       

4.536.219.664.000  
434,95% 

2024 
     

22.703.634.148.000  

       

5.072.912.398.000  
447,55% 
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No Perusahaan Tahun Aset Lancar Hutang Lancar 
Current 

Ratio 

6 PTBA 

2021 
     

18.211.500.000.000  7.500.647.000.000 
242,80% 

2022 
     

24.432.148.000.000  

     

10.701.780.000.000  
228,30% 

2023 
     

15.148.356.000.000  

       

9.968.101.000.000  
151,97% 

2024 
     

15.233.514.000.000  

     

11.974.820.000.000  
127,21% 

7 TLKM 

2021 
     

61.277.000.000.000  69.131.000.000.000 
88,64% 

2022 
     

55.057.000.000.000  

     

70.388.000.000.000  
78,22% 

2023 
     

55.613.000.000.000  

     

71.568.000.000.000  
77,71% 

2024 
     

63.080.000.000.000  

     

76.767.000.000.000  
82,17% 

8 UNTR 

2021 
     

60.604.068.000.000  30.489.218.000.000 
198,77% 

2022 
     

78.930.048.000.000  

     

42.037.402.000.000  
187,76% 

2023 
     

62.667.105.000.000  

     

43.038.299.000.000  
145,61% 

2024 
     

69.979.284.000.000  

     

45.302.555.000.000  
154,47% 
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Lampiran 4 Data Perhitungan Kebijakan Dividen 

No Perusahaan Tahun 
Dividend Per 

Share 

Earnings Per 

Share 

Dividend 

Payout Ratio 

1 ADRO 

2021 
                          

301,55  

                          

434,34  
69,43% 

2022 
                          

492,06  

                       

1.205,74  
40,81% 

2023 
                       

1.767,47  

                          

814,05  
217,12% 

2024 
                       

1.674,33  

                          

711,12  
235,45% 

2 ASII 

2021 
                          

239,00  

                          

498,87  
47,91% 

2022 
                          

640,00  

                          

714,96  
89,52% 

2023 
                          

519,00  

                          

835,87  
62,09% 

2024 
                          

406,00  

                          

841,11  
48,27% 

3 HMSP 

2021 
                            

63,30  

                            

61,36  
103,16% 

2022 
                            

54,70  

                            

54,37  
100,61% 

2023 
                            

69,30  

                            

69,61  
99,55% 

2024 
                            

69,30  

                            

57,13  
121,30% 

4 INDF 

2021 
                          

278,00  

                          

870,37  
31,94% 

2022 
                          

257,00  

                          

724,24  
35,49% 

2023 
                          

267,00  

                          

927,86  
28,78% 

2024 
                          

267,00  

                          

984,19  
27,13% 

5 ITMG 

2021 
                       

4.258,00  

                       

6.023,56  
70,69% 

2022 
                     

10.544,00  

                     

15.799,45  
66,74% 

2023 
                       

4.407,00  

                       

6.754,66  
65,24% 

2024 
                       

3.477,00  

                       

5.247,92  
66,25% 
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No Perusahaan Tahun 
Dividend Per 

Share 

Earnings Per 

Share 

Dividend 

Payout Ratio 

6 PTBA 

2021 
                          

688,51  

                          

686,52  
100,29% 

2022 
                       

1.094,05  

                       

1.090,87  
100,29% 

2023 
                          

397,71  

                          

529,99  
75,04% 

2024 
                          

397,71  

                          

443,01  
89,77% 

7 TLKM 

2021 
                          

149,97  

                          

249,94  
60,00% 

2022 
                          

167,60  

                          

209,49  
80,00% 

2023 
                          

178,50  

                          

247,92  
72,00% 

2024 
                          

178,50  

                          

238,73  
74,77% 

8 UNTR 

2021 
                       

1.240,00  

                       

2.757,62  
44,97% 

2022 
                       

7.003,00  

                       

5.634,82  
124,28% 

2023 
                       

2.270,00  

                       

5.529,30  
41,05% 

2024 
                       

2.151,00  

                       

5.239,43  
41,05% 

 

Lampiran 5 Daftar Sampel Penelitian 

 
 

Lampiran 6 Hasil Uji Statistik Deskriptif 
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Lampiran 7 Hasil Uji Chow 

 
 

Lampiran 8 Hasil Uji Hausman 

 
 

Lampiran 9 Hasil Uji Lagrange Multiplier 

 
 

Lampiran 10 Hasil Uji Multikolineritas 
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Lampiran 11 Hasil Uji T 

 
 

Lampiran 12 Hasil Uji F 

 
 

Lampiran 13 Hasil Uji Koefisien Determinasi 

 


