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Abstract. This research is motivated by the state of the covid-19 pandemic which 

makes investors have various kinds of risks and uncertainties that are difficult to 

predict in investing. The aim of investors is to get maximum dividends from their 

investment, while the company sets other policies. So this study aims to determine 

the effect of net income and operating cash flow on dividend policy in consumer 

goods industrial sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) in 

2020. The research method used is the verification method with a quantitative 

approach. This study uses secondary data obtained from www.idx.co.id with 

purposive sampling method in order to obtain 35 sample companies for 2020. The 

data were analyzed using multiple linear regression with software SPSSversion 23. 

The results of the tests carried out were net income had a significant negative effect. 

on dividend policy, and operating cash flow has a significant positive effect on 

dividend policy. Suggestions for further researchers are to increase the observation 

period and are expected to add research variables. 
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Abstrak. Penelitian ini dilatarbelakangi oleh keadaan pandemi covid-19 yang 

membuat para investor memiliki berbagai macam risiko dan ketidakpastian yang sulit 

diprediksi dalam berinvestasi. Tujuan para investor mendapatkan dividen yang 

maksimal hasil dari investasinya, sedangkan perusahaan menetapkan kebijakan lain. 

Maka penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh laba bersih dan arus kas 

operasi terhadap kebijakan dividen pada perusahaan sektor industri barang konsumsi 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2020. Metode penelitian yang 

digunakan yaitu metode verifikatif dengan pendekatan kuantitatif. Penelitian ini 

menggunakan data sekunder yang diperoleh dari www.idx.co.id dengan metode 

purposive sampling sehingga diperoleh 35 perusahaan sampel untuk tahun 2020. Data 

dianalisis menggunakan regresi linier berganda dengan software SPSS versi 23. Hasil 

pengujian yang dilakukan yaitu laba bersih berpengaruh negatif signifikan terhadap 

kebijakan dividen, dan arus kas operasi berpengaruh positif signifikan terhadap 

kebijakan dividen. Saran bagi peneliti selanjutnya yaitu menambah periode 

pengamatan serta diharapkan dapat menambah variabel penelitian. 

Kata Kunci: Laba Bersih, Arus Kas Operasi, Kebijakan Dividen.  
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A. Pendahuluan0 

Pada awal tahun 2020 Indonesia dikejutkan0dengan wabah0penyakit baru yang0dikenal dengan 

Covid-19. Pemerintah mengambil kebijkan tentang Pembatasan Sosial Berskala Besar (PSBB) 

dimana ikut mempengaruhi pasar perusahaan insudtri barang konsumsi, diantaranya penutupan 

pada restoran, bioskop dan tempat umum lainnya. Hal0tersebut memberi sinyal kepada 

para0investor dalam berinvestasi khususnya di perusahaan sektor industri barang konsumsi 

yang tercatat di Bursa Efek Indonesia atas kebijakan yang dikeluarkan pemerintah. 

Salah satu bentuk0pengelolaan sumber0daya yang0dapat menaikkan nilai0perusahaan 

yaitu dengan berinvestasi. Tujuan utama investor adalah untuk memperoleh0keuntungan0 

(return) yang berupa dividen. Perusahaan akan membayarkan dividen0kepada para pemegang 

saham atas hasil laba yang dihasilkan (Gumanti, 2013), tetapi bisa saja laba tersebut 

dimanfaatkan oleh perusahaan tersebut sebagai laba ditahan untuk investasi ulang menurut 

kebijakannya, sebagaimana disebut dengan kebijakan dividen. 

Pada tahun 2020 dividen yang didapatkan oleh perusahaan mengalami penurunan pada 

akhir periode sehingga perusahaan butuh kebijakan dividen yang tepat dalam mengatur 

keseimbangan yaitu akan digunakan untuk menyetor dividen0kepada para pemegang0saham 

atau untuk ditahan dalam keterbatasan dividen pada situasi seperti ini  (Thohir, 2020). 

Menentukan Kebijakan Dividen perlu memperhatikan beberapa faktor (Husnan dan 

Pudjiastuti, 2010). Salah satu faktornya yaitu tingkat laba, dengan melihat seberapa besar 

perusahaan menghasilkan laba0bersih (Rismayanti, 2019). Laba bersih adalah0keuntungan 

yang0didapat dari jumlah0selisih pendapatan0dengan beban-beban dan pajak penghasilan 

dalam suatu periode tertentu (Kasmir,02011:303). Dampak adanya pandemi Covid-19 di 

Indonesia, 82% perusahaan mengalami penurunan pendapatan, dimana sektor industri barang 

konsumsi adalah yang paling berdampak (Midayanti, 2020). Akibatnya laba bersih yang 

dihasilkan juga ikut mengalami penurunan, dan kecil pula kemungkinan perusahaan dapat 

membayarkan dividen0 kepada para pemegang0 saham0dalam jumlah besar. 

Selanjutnya arus kas operasi merupakan0faktor yang0dianggap0berpengaruh terhadap 

kebijakan dividen. Arus kas dari kegiatan operasi merupakan arus kas yang berasal dari aktivitas 

penghasil utama pendapatan perusahaan (IAI : 2014). PSAK No.2 pargraf 13 (2014) arus kas 

aktivitas operasi mempunyai transaksi-transaksi yang termasuk didalamnya, salah satunya 

adalah0pendapatan penjualan. Permasalahan yang terjadi karena pandemi covid-19 yaitu 

penurunan pendapatan penjualan dikarenakan usaha bisnis harus memangkas0proyeksi 

pertumbuhan0penjualan di0tahun0ini (Lukman, 2020). Artinya arus kas operasi menurun 

selama masa pandemi covid-19 tidak seperti tahun sebelumnya sehingga berdampak pula pada 

dividen yang akan dibagikan0perusahaan. 

Sama halnya dengan0penelitian yang dilakukan sebelumnya oleh Purnamasari (2018) 

bahwa laba bersih adalah variabel yang paling berpengaruh0terhadap kebijakan0dividen, serta 

penelitian Restuningsih (2017) mengungkapkan0bahwa pengelolaan0kas yang baik0dapat 

menghasilkan0arus kas0operasi yang0besar pula, maka pembayaran dividen pun akan tinggi. 

Berdasarkan fenomena dan hasil penelitian0sebelumnya yang telah0dijelaskan, maka 

perumusan0masalah dalam0penelitian ini sebagai berikut: “Apakah laba bersih berpengaruh 

terhadap kebijakan dividen di masa pandemi covid-19 dan apakah arus kas operasi berpengaruh 

terhadap kebijakan dividen di masa pandemi-covid-19?”. Selanjutnya, tujuan0dalam0penelitian 

ini dijelaskan sebagai berikut: 

1. Untuk0mengetahui0pengaruh0laba bersih terhadap kebijakan dividen di0masa0pandemi 

covid-19. 

2. Untuk0mengetahui0pengaruh0arus kas operasi terhadap kebijakan dividen di masa 

pandemi covid-19. 

B. Metodologi0Penelitian 

Dalam penelitian0ini yang0menjadi objek0penelitian yaitu Laba Bersih, Arus0Kas Operasi, dan 

Kebijakan0Dividen. Metode dalam0penelitian0ini yaitu0verifikatif0dengan 

pendekatan0kuantitatif. Metode kuantitatif yaitu datanya berbentuk angka dan dapat diolah 

untuk di analisis dengan0perhitungan statistik dalam pengujian hipotesis. Adapun metode 
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verifikatif0yaitu0untuk menguji0kebenaran0suatu0hipotesis yang akan diambil menggunakan 

perhitungan statistik. Pengukuran variabelnya menggunakan skala rasio. 

Sumber data dalam penelitian0ini menggunakan0data sekunder karena peneliti 

menggunakan laporan0keuangan tahunan dari perusahaan sektor0industri barang0konsumsi 

yang0terdaftar di Bursa0Efek Indonesia0tahun 2020. Teknik pengumpulan data0dalam 

penelitian ini berupa dokumentasi, laporan0keuangan yang sudah tersedia dan dapat0diakses 

melalui www.idx.co.id. 

Populasi0pada penelitian0ini yaitu perusahaan sektor industri barang konsumsi yang 

terdaftar di BEI pada tahun 2020 berjumlah 57 perusahaan. Pemilihan sampel0dilakukan dengan 

teknik0non probability dengan pendekatan purposive sampling. Maka didapatkan sebesar 35 

perusahaan yang menjadi sampel. Adapun sampel perusahaan yang diambil dengan memenuhi 

kriteria sebagai berikut: 

1. Perusahaan0sektor0industri barang0konsumsi yang0terdaftar di BEI tahun 2020   

2. Perusahaan sektor0industri barang0konsumsi yang menyampaikan laporan keuangan 

pada tahun 2020 dan telah diaudit. 

3. Perusahaan sektor0industri barang0konsumsi yang0membagikan dividen pada tahun 

2020. 

4. Perusahaan sektor0industri barang0konsumsi yang0memiliki data-data lengkap dan 

sesuai variabel yang diteliti. 

Rancangan pengujian dan hipotesis dalam penelitian ini yaitu Analisis0Statistik 

Deskriptif, Uji0Normalitas, Uji0Heteroskedastisitas, Uji0Multikolinieritas, Uji0Autokorelasi, 

Analisis0Regresi0Linier0Berganda, Uji0Simutan (Uji F), Uji0Signifikansi (Uji t), dan Uji 

Koefisien0Determinasi (R²). 

C. Hasil0Penelitian0dan Pembahasan 

Analisis0Statistik Deskriptif 

Analisis0statistik0deskriptif variabel digunakan0untuk memberi gambaran0dari setiap0variabel 

yang digunakan0dalam0penelitian. 

Tabel 1. Analisis Statistik Deskriptif  

Sumber: Output SPSS versi 23, 2021 

Laba bersih memiliki nilai0minimum 0,011 pada perusahaan CINT dan nilai maksimum 

85,814 pada perusahaan HMSP , serta rata-ratanya (mean) sebesar 13,59701. Arus kas operasi 

memiliki nilai0minimum 0,007 pada perusahaan MERK dan nilai maksimum 174,777 pada 

perusahaan GGRM , serta rata-ratanya (mean) sebesar 22,81303. Kebijakan dividen pada 

sampel yang digunakan memiliki nilai0minimum 0,160 pada0perusahaan DMND dan nilai 

maksimum 471,680 pada perusahaan KAEF , serta rata-ratanya (mean) sebesar 97,43314. 

 

Uji0Asumsi0Klasik 

a. Uji0Normalitas 

Uji normalitas dilakukan untuk0menguji0apakah0terdistribusi0secara normal 

atau0tidak suatu variabel independen maupun dependen. 
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Tabel 2. Uji Normalitas 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: Output SPSS versi 23, 2021 

Berdasarkan0hasil diatas0dengan test Kolmogorov-Smirnov diketahui bahwa variabel 

dependen maupun independen terdistribusi normal, yaitu nilai probabilitas tiap variabel sebesar 

0,200 lebih0besar dari α = 0,05. 

 

b. Uji0Heteroskedastisitas 

Uji0heterokedastisitas dilakukan untuk0menguji apakah terjadi0ketidaksamaan 

varians0residual dari suatu0pengamatan ke0pengamatan0yang lain pada model regresi. Berikut 

hasilnya menggunakan Scatterplot: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1. Uji Heterokedastisitas 
Sumber: Output SPSS versi 23, 2021 

Berdasarkan0gambar0diatas dapat0dilihat bahwa0tidak ada pola0yang jelas0serta titik-

titiknya0menyebar. Maka dapat0disimpulkan tidak terdapat masalah heterokedastisitas 

pada0model0regresi, dan uji heterokedastisitas terpenuhi. 

 

c. Uji0Multikolinieritas 

Uji0multikolinieritas0dilakukan untuk menguji0ada atau tidaknya korelasi0antar variabel 

independen (bebas) pada model0regresi, dikatakan baik jika tidak terjadi korelasi. 

Tabel 3. Uji Multikolinieritas 
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Sumber: Output SPSS versi 23, 2021 

Berdasarkan dari hasil diatas dengan pendekatan VIF atau Value Inflation Factor 

menunjukkan nilai VIF pada variabel laba bersih dan arus kas operasi sebesar 2,031 atau 

lebih0kecil0dari 10, maka dapat0disimpulkan tidak0terdapat gejala multikolinieritas antar 

variabel independen pada model0regresi. 

d. Uji0Autokorelasi 

Uji0autokorelasi merupakan0pengujian asumsi klasik dalam regresi0dimana 

variabel0dependen0tidak berkorelasi0dengan dirinya0sendiri. 

Tabel 4. Hasil Uji Autokorelasi 

Sumber: Output SPSS versi 23, 2021 

Berdasarkan0tabel0diatas0nilai Durbin-Watson yaitu sebesar 1,862, kemudian dari 

tabel Durbin-Watson0diperoleh0nilai dL sebesar 1,3093 dan nilai dU sebesar 1,5736, maka 

didapatkan 4-dU sebesar 2,4264. Sehingga0dapat0disimpulkan nilai DW berada diantara0dU 

sampai dengan 4 – dU, koefisien0korelasi sama dengan nol. Artinya tidak terjadi0autokorelasi. 

 

Analisis0Regresi0Linier0Berganda 

Tabel 5. Analisis0Regresi0Linier0Berganda 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: Output SPSS versi 23, 2021 

Berdasarkan0hasil0output pada0tabel0diatas, maka0model0persamaan regresi linear 

berganda dinyatakan dalam persamaan sebagai0berikut: 

DPR = α + β1NI + β2OCF + e 

DPR = 4.429 – 0,352 NI  + 0,219 OCF + e 

α = 4,429 artinya jika nilai konstanta sebesar 4.429 memberi pengertian bahwa apabila 

seluruh0variabel independen konstan0atau sama0dengan nol (0), maka nilai kebijakan dividen 

melalui DPR yang dihasilkan adalah sebesar 4.429. 

β1 = -0,352 artinya nilai0koefisien sebesar -0,352  dengan tanda0negatif. Hal tersebut 

menunjukkan apabila variabel laba bersih yang diaproksikan sebagai NI (Net Income) 

meningkat maka DPR akan menurun sebesar -0,352. 

β2 = 0,219 artinya nilai0koefisien sebesar 0,219 dengan tanda0positif. Hal tersebut 

menunjukkan apabila variabel arus kas operasi yang diaproksikan sebagai OCF  (Operating 

CashFlow) meningkat maka DPR akan meningkat sebesar 0,219. 
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Pengujian0Hipotesis 

a. Uji0Simultan (Uji F) 

Uji ini dilakukan untuk menguji apakah semua variabel0independen secara0bersama-sama 

berpengaruh terhadap variabel0dependen. Bilamana dengan ketentuan0nilai Sig. < 0,05 . 

(Sofianty dan Lestari, 2020: 83). 

Tabel 6. Hasil Uji Simultan (F) 

 

 

 

 

 

 

 

 
Sumber: Output SPSS versi 23, 2021 

Berdasrakan hasil dari tabel diatas, diperoleh nilai signifikan 0,014 artinya nilai 0,014 

< 0,05. Maka dapat0disimpulkan bahwa laba bersih dan arus kas operasi 

berpengaruh0signifikan secara simultan terhadap kebijakan dividen. 

b. Uji0Signifikansi (Uji t) 

Uji t untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh atau tidak variabel0independen secara 

individual terhadap variabel0dependen. Jika0nilai probabilitas0lebih0besar daripada0Sig. (0,05 

≥ Sig.), Artinya signifikan (Sofianty dan Lestari, 2020: 84). 

Tabel 7. Hasil Uji Signifikansi (t) 

 

 

 

 

 

 

 

 
Sumber: Output SPSS versi 23, 2021 

Dari tabel diatas, laba bersih diduga berpengaruh0terhadap kebijakan dividen, 

sebegaimana diperoleh hasil bahwa laba bersih memiliki nilai signifikansi sebesar 0,004 dan 

Arus kas operasi diduga berpengaruh0terhadap kebijakan dividen, sebagaimana diperoleh hasil 

bahwa arus kas operasi memiliki nilai0signifikansi sebesar 0,042, yang mana kedua 

menunjukkan nilai signifikansi lebih kecil dari α yaitu 0,05. 

c. Uji Koefisien Determinasi (R²) 

Tabel 8. Hasil Uji Koefisien Determinasi 
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Sumber: Output SPSS versi 23, 2021 

Setelah diketahui0nilai R0sebesar 0,597 maka koefisien0determinasi dapat dihitung 

dengan0rumus0sebagai berikut : 

KD = R² × 100% 

       = (0,597)² × 100% 

       = 0,356 

Sehingga hasil analisis diatas didapatkan nilai koefisien determinasi (R²) yaitu sebesar 

36%. Hal ini berrati bahwa laba bersih dan arus kas operasi berpengaruh terhadap kebijakan 

dividen sebesar 0,356. Sedangkan0sisanya0sebesar 64% atau 0,644 dipengaruhi oleh variabel 

independen (bebas) lainnya. 

D. Kesimpulan 

Berdasarkan0hasil pengujian0dan pembahasan dalam penelitian ini mengenai0pengaruh laba 

bersih dan arus kas operasi terhadap kebijakan dividen pada perusahaan sektor industri barang 

konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2020, maka dapat diambil 

kesimpulan bahwa : 

1. Laba bersih berpengaruh negatif signifikan terhadap kebijakan dividen. Hal ini berarti 

bahwa semakin rendahnya laba bersih menunjukkan semakin besar kebijakan dividen, 

yang artinya kebijakan dividen melalui DPR lebih banyak diinvestasikan kembali untuk 

masa datang, sebagaimana perusahaan menetapkan kebijakan dividen sebagai laba 

ditahan dari hasil investasi tersebut. Hal0tersebut dilakukan untuk memperkuat kegiatan 

operasi di masa pandemi Covid-19 mengingat usaha bisnis banyak yang melemah. 

2. Arus kas operasi berpengaruh positif signifikan terhadap kebijakan dividen. Hal ini 

berarti bahwa semakin besarnya arus kas operasi menunjukkan semakin besar kebijakan 

dividen, artinya kebijakan dividen melalui DPR lebih ditetapkan untuk dibagikan ke para 

pemegang saham, sebagaimana perusahaan ingin memberikan kepuasan kepada para 

investor di masa pandemi Covid-19. 
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