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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan menganalisis, 1) pengaruh ukuran 

perusahaan terhadap kebijakan dividen, 2) pengaruh kinerja keuangan terhadap 

kebijakan dividen, dan 3) pengaruh ukuran perusahaan dan kinerja keuangan 

terhadap kebijakan dividen pada perusahaan makanan dan minuman di Bursa Efek 

Indonesia periode 2015-2019. Penelitian ini dilakukan dengan menggunakan 

pendekatan kuantitatif, dengan jumlah sampel 17 perusahaan makanan dan 

minuman. Adapun teknik analisis yang digunakan adalah regresi linier berganda 

dengan pengujian hipotesis uji parsial (uji t), uji simultan (uji F), uji koefisien 

korelasi berganda (R) dan uji koefisien determinasi berganda (R2) dengan bantuan 

program SPSS versi 25. Hasil penelitian menunjukkan bahwa 1) variabel ukuran 

perusahaan berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen, 2) variabel kinerja 

keuangan tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen, dan 3) 

variabel ukuran perusahaan dan kinerja keuangan berpengaruh signifikan terhadap 

kebijakan dividen pada perusahaan makanan dan minuman di BEI periode 2015-

2019. Berdasarkan hasil uji koefisien korelasi berganda diperoleh hasil bahwa 

naik turunnya variabel kebijakan dividen dapat dipengaruhi variabel ukuran 

perusahaan dan kinerja keuangan sebesar 37,2%, dan besarnya pengaruh variabel 

lain diluar penelitian mencapai 62,8%. Sedangkan hasil uji koefisien determinasi 

berganda diperoleh hasil kebijakan dividen dapat dijelaskan oleh variabel ukuran 

perusahaan dan kinerja keuangan sebesar 13,9%, dan besarnya pengaruh variabel 

lain mencapai 86,1%. 

 

Kata kunci : Ukuran Perusahaan, Kinerja Keuangan, Kebijakan Dividen. 
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ABSTRACT 

This study aims to determine and analyze, 1) the effect of company size on 

dividend policy, 2) the effect of financial performance on dividend policy, and 3) 

the effect of company size and financial performance on dividend policy in food 

and beverage companies on the Indonesia Stock Exchange 2015- 2019. This 

research was conducted using a quantitative approach, with a total sample of 17 

food and beverage companies. The analysis technique used is multiple linear 

regression with partial test hypothesis testing (t test), simultaneous test (F test), 

multiple correlation coefficient test (R) and multiple determination coefficient test 

(R2) with the help of SPSS version 25 program. shows that 1) company size 

variables have a significant effect on dividend policy, 2) financial performance 

variables do not have a significant effect on dividend policy, and 3) firm size and 

financial performance variables have a significant effect on dividend policy in 

food and beverage companies on the IDX 2015-2019 period. . Based on the 

results of the multiple correlation coefficient test, the results show that the rise 

and fall of the dividend policy variable can be influenced by the variable company 

size and financial performance by 37.2%, and the magnitude of the influence of 

other variables outside the study reaches 62.8%. While the test results of the 

multiple coefficient of determination obtained the dividend policy results can be 

explained by the variable company size and financial performance of 13.9%, and 

the magnitude of the influence of other variables reaches 86.1%. 

 

Keywords : Company Size, Financial Performance, Dividend Policy. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1. Latar Belakang 

Semakin pesatnya perkembangan teknologi, berdampak pada perkembangan 

ekonomi suatu negara. Adanya perkembangan industri sekuritas, perkembangan 

pasar modal dan kondisi keuangan yang ada di negara tersebut, sebagai bukti 

dampak ekonomi yang terjadi. Keuangan di suatu negara sangat erat kaitannya 

dengan perusahaan perbankan, karena dengan banyaknya perusahaan perbankan 

bisa membantu masyarakat untuk meminjam uang demi memenuhi kebutuhannya 

salah satunya adalah melakukan investasi. 

Menurut Widioatmodjo (2015:15), pasar modal adalah tempat dimana 

terjadinya transaksi modal jangka panjang, permintaan dilakukan oleh pihak 

perusahaan penerbit surat berharga, sedangkan pembeli atau penawaran dilakukan 

oleh pihak investor. Adapun aktivitas investasi sebagai adanya dampak pada kas 

dari adanya transaksi yang dimasukkan sebagai penentuan perolehan laba, dan 

dianggap sebagai aktivitas perusahaan yang dihadapkan pada risiko yang relatif 

sulit di prediksi oleh pihak-pihak investor. Pendapatan feedback berupa 

pendapatan dividen menjadi salah satu tujuan pemilik modal atau investor 

menanamkan dananya dalam suatu perusahaan. 

Pembagian dividen dalam suatu persuahan menjadi salah satu bentuk upaya 

perusahaan dalam memakmurkan para pemegang saham atau investor yang telah 

memberikan dananya untuk perusahaan. Dividen merupakan bentuk tanggung 
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jawab perusahaan terhadap pemilik perusahaan dengan membagikan keuntungan 

atas apa yang diperolehnya selama periode tertentu (Sunariyah dalam Karauan, 

dkk., 2017). Selain itu, dividen sebagai bentuk distribusi income dari perusahaan 

untuk pemegang saham. Dalam menetapkan pembagian dividen untuk para 

investor setiap perusahaan selalu memiliki kebijakan dan peraturan yang berbeda. 

Menurut Sugeng (2019:431), kebijakan dividen merupakan penetapan 

tentang besar kecilnya dividen serta cara pendistribusiannya. Perusahaan 

menentukan besar kecilnya dividen yang dibagikan kepada pemilik saham dan 

besarnya laba yang akan ditahan melalui kebijakan dividen. Dalam setiap 

pembagian keuntungan yang berupa dividen, pasti keuntungan atau laba yang 

ditahan dalam setiap perusahaan akan berkurang. Akan tetapi, pembagian dividen 

yang tetap dan stabil memberikan dampak pada peningkatkanya kepercayaan 

publik terutama pihak investor. Setiap kebijakan dividen suatu perusahaan, dapat 

dipengaruhi oleh beberapa aspek diantaranya pertumbuhan perusahaan, 

kepemilikan institusional dan kinerja keuangan (Dewi dan Sedana, 2018 ; Sutanto, 

dkk., 2017 ; Zain, 2017). 

Faktor pertama adalah ukuran perusahaan. Menurut Hery (2017:11), ukuran 

perusahaan sebagai standart atau skala pengelompokkan suatu perusahaan dalam 

kategori besar maupun kecil. Ukuran perusahaan dinilai memiliki dampak pada 

kemampuan perusahaan dalam menganalisis risiko dan menanggung adanya 

perubahan situasi bisnis. Kaitannya dengan kebijakan dividen, perusahaan dengan 

skala yang besar dianggap lebih mampu dan kosisten dalam pembagian dividen. 
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Intensitas pembagian dividen dianggap lebih baik perusahaan dengan skala besar 

(Dewi dan Sedana, 2018). 

Faktor kedua adalah kinerja keuangan. Menurut Fahmi dalam Karauan, dkk 

(2017), kinerja keuangan diartikan sebagai prestasi perusahaan dalam aspek 

keuangan dalam periode tertentu. Setiap perusahaan perlu melakukan pengukuran 

kinerja keuangan, yang bertujuan untuk bahan evaluasi perbaikan kegiatan 

operasional perusahaan dengan tujuan akhir untuk mensejahterakan pemegang 

saham. Terjadinya peningkatan kinerja mencermikan adanya peningkatan kinerja 

operasional perusahaan. 

Studi empiris dilakukan terkait kontribusi ukuran perusahaan dan kinerja 

keuangan pada kebijakan dividen perusahaan. Salah satunya studi yang dilakukan 

Dewi dan Sedana (2018), yang memperoleh hasil bahwa terdapat kontribusi yang 

positif serta signifikan antara ukuran perusahaan pada kebijakan dividen suatu 

perusahaan. Skala perusahaan yang relatif besar terbukti lebih mampu 

membayarkan dividen dalam jumlah yang relatif besar, dan sebaliknya. Hal ini 

dikarena perusahaan yang besar lebih memilih mempertahankan kepercayaan 

investor, dibandingkan dengan melakukan kebijakan menahan laba. Perbedaan 

hasil studi yang dilakukan Ayuningthias dan Hendratno (2019), yang 

membuktikan adanya kontribusi negatif signifikan antara kedua variabel. Dimana 

skala perusahaan yang relatif besar, akan lebih sedikit membayarkan dividen 

kepada pemilik saham. Hal ini dikarenakan perusahaan yang besar membutuhkan 

modal usaha yang besar juga, sehingga pihak manajemen harus melakukan 
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penahanan laba untuk modal operasional perusahaan selanjutnya atau berusaha 

mempertahankan sumber dana yang sudah diinvestasikan kepada perusahaan. 

Penelitian juga pernah dilakukan Zain (2019), yang memperoleh hasil 

bahwa baik buruknya kinerja keuangan memiliki kontribusi positif serta 

signifikan pada kebijakan dividen. Hal ini menunjukkan bahwa semakin baik 

kinerja keuangan perusahaan, maka dividen yang dibagikan juga akan semakin 

besar. Bertolak belakang dengan penelitian yang dilakukan Astuti, dkk (2017), 

yang memperoleh hasil bahwa kinerja keuangan yang diproksikan dengan current 

ratio memiliki kontribusi yang negatif serta signifikan pada kebijakan dividen 

perusahaan. 

Perusahaan makanan dan minuman memiliki peran dan kontribusi besar 

pada pertumbuhan ekonomi nasional di Indonesia adalah industri makanan dan 

minuman. Berdasarkan laporan Kementerian dan Perdagangan Republik 

Indonesia, capaian kinerja industri makanan dan minuman terus positif dan 

memiliki peran pada produktivitas, investasi, peningkatan ekspor hingga 

penyerapan tenaga kerja. Tercatat perusahaan makanan dan minuman pada tahun 

2018 mampu mengalami pertumbuhan sebesar 7,91% (https://kemenperin.go.id/ 

diakses 4 Mei 2020). 

Sebagian besar industri makanan dan minuman masih ketergantungan pada 

bahan baku impor, sehingga harga jual produk tidak kompetitif. Selain itu apabila 

perusahaan mendapatkan bahan baku dari dalam negeri, harganya menggunakan 

patokan dolar Amerika Serikat (AS), misalnya kelapa sawit. Permasalahan lain 

yang sering dihadapi perusahaan yaitu apabila produksi tidak mencapai skala 
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industri, maka berpotensi mengalami kebangkrutan akan semakin meningkat. 

Berdasarkan hasil perhitungan kebijakan dividen yang diproksikan dengan dividen 

payout ratio, diperoleh hasil sebagai berikut: 

Tabel 1.1 Kebijakan Dividen Perusahaan Makanan dan Minuman 

Kode Emiten 2015 2016 2017 2018 2019 

PSDN -0.09 -0.06 0.34 -0.25 -0.81 

INDF 4.89 4.31 0.05 0.64 0.31 

ALTO 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

CEKA 0.00 0.00 0.83 10.52 0.28 

DLTA 0.00 0.00 0.52 0.62 1.20 

Sumber: www.idx.co.id (diolah) 

Berdasarkan tabel di atas, diketahui bahwa kebijakan dividen perusahaan 

makanan dan minuman masih cenderung fluktuatif. Beberapa perusahaan bahkan 

tidak membayarkan dividen selama lima tahun berturut-turut. Artinya perusahaan 

sektor makanan dan minuman di setiap tahunnya masuk belum konsisten dalam 

pengambilan kebijakan dividen. 

Berdasarkan uraian  dan inkonsistensi hasil penelitian di atas, maka peneliti 

tertarik melakukan penelitian dengan judul “Analisis Pengaruh Ukuran 

Perusahaan dan Kinerja Keuangan terhadap Kebijakan Dividen pada Perusahaan 

Makanan dan Minuman di BEI. 

 

1.2. Identifikasi Masalah 

Dengan melihat latar belakang yang telah dipaparkan di atas maka dapat 

diidentifikasi beberapa masalah, antara lain: 

1. Faktor yang dapat mempengaruhi kebijakan dividen diantaranya ukuran 

perusahaan. Pada penelitian yang dilakukan Dewi dan Sedana (2018), ukuran 
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perusahaan berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen. Bertolak 

belakang dengan penelitian Ayuningthias dan Hendratno (2019), yang 

memperoleh hasil bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh signifikan 

terhadap kebijakan dividen. 

2. Kinerja keuangan mempengaruhi kebijakan dividen perusahaan. Berdasarkan 

penetian Zain (2019), yang menunjukkan kinerja keuangan berpengaruh 

positif terhadap kebijakan dividen. Bertolak belakang dengan penelitian 

Astuti., dkk (2017), yang memperoleh hasil bahwa kinerja keuangan 

berpengaruh negatif terhadap kebijakan dividen.  

3. Perusahaan makanan dan minuman menjadi sektor industri yang 

berkontribusi terbesar dalam perekonomian negara. 

4. Kebijakan dividen perusahaan makanan dan minuman cenderung fluktuatif, 

bahkan beberapa perusahaan tidak membagikan dividen selama lima tahun 

berturut-turut. 

 

1.3. Batasan Masalah 

Agar penelitian ini fokus dan tidak terlalu meluas, maka penulis membatas 

penelitian ini pada: 

1. Penelitian ini hanya dibatasi pada ukuran perusahaan, kinerja keuangan dan 

kebijakan dividen. 

2. Objek yang diamati dalam penelitian ini dibatasi pada laporan keuangan 

perusahaan makanan dan minuman di BEI periode 2015-2019. 
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3. Data pengamatan laporan keuangan dalam penelitian ini dibatasi pada periode 

2015-2019. 

 

1.4. Rumusan Masalah 

Mengacu pada permasalahan pada latar belakang, maka rumusan masalah 

dalam penelitian ini adalah: 

1. Apakah ukuran perusahaan terhadap kebijakan dividen pada perusahaan 

makanan dan minuman di BEI periode 2015-2019? 

2. Apakah kinerja keuangan terhadap kebijakan dividen pada perusahaan 

makanan dan minuman di BEI periode 2015-2019? 

3. Apakah ukuran perusahaan dan kinerja keuangan terhadap kebijakan dividen 

pada perusahaan makanan dan minuman di BEI periode 2015-2019? 

 

1.5. Tujuan Penelitian 

Mengacu pada rumusan masalah, diperoleh tujuan penelitian sebagai 

berikut: 

1. Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap kebijakan dividen 

pada perusahaan makanan dan minuman di BEI periode 2015-2019. 

2. Untuk mengetahui pengaruh kinerja keuangan terhadap kebijakan dividen 

pada perusahaan makanan dan minuman di BEI periode 2015-2019. 
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3. Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan dan kinerja keuangan 

terhadap kebijakan dividen pada perusahaan makanan dan minuman di BEI 

periode 2015-2019. 

1.6. Manfaat Penelitian 

Adapun manfaat penelitian ini dilakukan adalah sebagai berikut: 

1.6.1. Manfaat Teoritis 

Dengan penelitian ini diharapkan memberikan kontribusi positif terhadap 

perkembangan teori bidang akuntansi, khususnya terkait dengan ukuran 

perusahaan dan kinerja terhadap kebijakan dividen. 

1.6.2. Manfaat Praktis 

1. Bagi peneliti 

Bagi peneliti, sebagai penerapan ilmu akuntansi yang diperoleh dan 

dipelajari selama diperkuliahan dan sebagai penerapan pada lingkup 

masyarakat. Manfaat lain, peneliti mendapatkan pengalaman-pengalaman 

baru selama proses penelitian. 

2. Bagi universitas 

Melalui penelitian ini, diharapkan dapat menjadi bahan bacaan dan referensi 

bagi peneliti yang akan mengambil tema serupa.  

3. Bagi peneliti selanjutnya 

Melalui penelitian ini, selain dijadikan referensi diharapkan dapat 

melengkapi adanya keterbatasan dalam penelitian ini dan dikembangkan 

menjadi sebuah karya ilmiah yang sempurna.  
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

 

2.1. Kajian Teoritis 

2.1.1. Kebijakan Dividen 

2.1.1.1 Pengertian Kebijakan Dividen 

Berdasarkan pendapat Fauziah (2017:7), kebijakan dividen adalah 

keputusan penempatan laba, dimana laba yang diperoleh selama periode akuntansi 

akan dibagikan atau ditahan sebagai modal dalam pembiayaan investasi untuk 

periode selanjutnya. Setiap perusahaan memiliki dasar kebijakan dividen yang 

berbeda-beda, dan tidak bisa dibuat seragam, mengingat setiap perusahaan 

memiliki strategi operasional yang berbeda-beda. Laba ditahan sebagai sumber 

dana yang dapat dimanfaatkan untuk kegiatan pembiayaan dalam upaya 

meningkatkan pertumbuhan perusahaan. 

Menurut Sudana (2019:219), kebijakan dividen dimaknai sebagai 

pengambilan keputusan terkait dengan besarnya pembagian dividen dan besarnya 

laba yang ditahan untuk kegiatan operasional perusahaan. Kebijakan dividen 

berkaitan dengan besar kecilnya persentase laba bersih perusahaan yang akan 

dibagikan kepada pemegang saham. Pasifnya keputusan pembayaran dividen 

dapat terjadi jika perusahaan menganggap kebijakan dividen sebagai bentuk dari 

keputusan pembelanjaan perusahaan. Besar kecilnya dividen payout ratio (DPR) 

berfluktuasi disetiap waktunya, yang dipengaruhi oleh adanya peluang untuk 

investasi terhadap perusahaan tersebut.  
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Dividen kas perusahaan akan menjadi pasif, jika kebijakan dividen 

dipergunakan sebagai bagian dari keputusan pembeliaan. Kebijakan dividen setiap 

perusahaan, dianggap sebagai signal yang berguna bagi investor maupun calon 

investor dalam menilai baik buruknya pencapaian suatu perusahaan. Kebijakan 

yang diambil perusahaan harus menguntung kedua belah pihak, baik investor 

maupun perusahaan, karena keputusan dividen memiliki dampak jangka panjang 

yaitu terkait dengan nilai perusahaan.  

Berdasarkan pendapat Husnan dalam Karauan, dkk (2017), inti dari 

kebijakan dividen yaitu mementukan berapa besar keuntungan yang diberikan 

kepada pemilik atau pemegang saham, dan seberapa besar laba yang akan ditahan. 

Semakin banyak laba yang ditahan perusahaan, akan berdampak pada 

menurunnya kepercayaan investor atas pencapaian kinerja perusahaan, yang 

secara tidak langsung akan berdampak pada penurunan nilai perusahaan. Hal ini 

dapat disebabkan, karena apabila perusahaan tidak melakukan pembagian saham, 

perusahaan dianggap tidak menarik bagi investor. Sehingga melalui kebijakan 

dividen ini, perusahaan dituntut untuk dapat mengambil keputusan yang 

seimbang. 

Kebijakan dividen dapat diartikan sebagai pengambilan keputusan terkait 

sebarapa besar persentase laba yang akan dibagikan dan laba yang akan 

dipergunakan untuk mendanai aktivitas operasi perusahaan (Sartono dalam 

Ratnasari dan Purnawati, 2019). Pada kebijakan dividen, mengandung dua 

kepentingan, yaitu investor sebagai pihak pemegang saham dan laba ditahan. 
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Sehingga bukan tidak mungkin akan menimbulkan konflik keagenan, yang 

disebabkan adanya perbedaan kepentingan. 

Berdasarkan beberapa pendapat, dapat ditarik kesimpulan bahwa kebijakan 

dividen sebagai kebijakan yang menyangkut besar kecilnya keuntungan atau laba 

yang disalurkan pada pemegang saham dan besar kecil laba yang akan ditahan 

oleh perusahaan untuk membiayai kegiatan perusahaan. 

2.1.1.2. Pengukuran Kebijakan Dividen 

Kebijakan dividen dapat diukur dengan dividen payout ratio, yaitu 

besarnya laba yang diberikan sebagai bentuk dividen. Adapun rasio dari DPR 

dapat dirumuskan sebagai berikut (Ratnasari dan Purnawati, 2019): 

 

 

 2.1.2. Ukuran Perusahaan 

2.1.2.1. Pengertian Ukuran Perusahaan 

Berdasarkan pendapat Hery (2017:11), skala yang dapat membedakan 

besar atau kecilnya perusahaan.  Ukuran perusahaan dinilai memiliki dampak 

pada kemampuan perusahaan dalam menganalisis risiko dan menanggung adanya 

perubahan situasi bisnis. Perusahaan yang berskala besar, akan memiliki risiko 

yang relatif kecil, karena pihak manajemen mampu mengontrol dan menentukan 

strategi untuk meminimalisir terjadinya risiko usaha ditengah ketatnya persaingan 

bisnis.  

Rumus 2.1 Kebijakan Dividen 
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Ukuran perusahaan merupakan cerminan dari kemampuan kapasitas 

perusahaan (Wati, 2019:31). Ukuran perusahaan dapat dianggap sebagai tingkat 

kepemilikan aset atau harta yang bisa digunakan untuk membiayai aktivitas 

perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan nilai rata-rata dari keseluruhan atau 

jumlah penjualan bersih pada tahun berjalan sampai dengan beberapa tahun ke 

depan. Perusahaan yang memiliki ukuran besar maka memiliki kecenderungan 

semakin besar terhadap penggunaan modal asing. Hal ini terjadi karena 

perusahaan besar secara otomatis membutuhkan dana yang besar juga dalam 

penunjang kegiatan operasional, di mana salah satu alternatif yang digunakan 

adalah dengan menggunakan modal asing saat modal pribadi dianggap tidak 

mencukupi. 

Berdasaran pendapat Riyanto dalam Setyowati dan Sari (2019), skala 

perusahaan sebagai penggolongan perusahaan berdasarkan tingkat harta atau 

kepemilikan aset, dimana skala tersebut memiliki dampak pada pertimbangan 

pengambilan kebijakan. Perusahaan yang memiliki kedudukan kuat akan mudah 

dalam perolehan dana dari pasar modal yang ada dan pada nilai penjualan bersih 

perusahaan dalam jangka waktu satu tahun tertentu dikarenakan nilai pada 

penjualan bersih penjualan terhitung cukup besar. Besarnya perusahaan akan 

beriringan dengan kemampuan dalam memprediksi risiko dan potensi bisnis untuk 

jangka panjang, jika dibandingkan dengan perusahaan dibawahnya. Terkait 

demikian, kemungkinan terjadinya kegagalan dalam usaha adalah lebih kecil.  

Perusahaan dengan skala yang besar tentunya didukung dengan teknologi 

dan sistem operasional yang modern serta kemampuan manajemen yang 
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profesional dalam menggunakan aktiva untuk mencapai kinerja yang maksimal. 

Skala perusahaan yang besar, juga mencerminkan kapasitas produksi perusahaan 

yang besar juga, sehingga akan lebih mudah dalam upaya meningkatkan profit 

perusahaan. Lienda dan Ekadjaja (2019), berasumsi bahwa ukuran perusahaan 

sebagai tingkat besar kecilnya suatu badan usaha yang dinilai dari kapasitas total 

aset yang dimiliki.  

Total aset dapat mencerminkan seberapa besar kapasitas perusahaan, 

dimana perusahaan yang besar ditunjukkan dengan kepemilikan total aset yang 

relatif besar jumlahnya (Wibowo dan Musholifah, 2017). Ada kemudahan dalam 

memproduksi berbagai produk bagi perusahaan dengan skala besar, selain itu 

probalibilitas kebangkrutan bagi perusahaan dengan skala besar juga akan relatif 

kecil. Skala perusahaan juga berdampak pada kemampuan dalam memasuki pasar 

modal, dimana perusahaan akan lebih mudah memperoleh modal melaui transaksi 

saham. Aset dapat dijadikan jaminan perusahaan untuk memperoleh hutang yang 

lebih besar. Semakin besar perusahaan, akan membuat calon investor yakin bahwa 

perusahaan mampu mengelola dan menjalankan operasinya untuk mendapatkan 

laba secara maksimal.  

Ukuran perusahaan dianggap sebagai cerminan dari kekayaan yang dimiliki 

perusahaan berupa total aset. Ukuran perusahaan merupakan nilai rata-rata dari 

keseluruhan atau jumlah penjualan bersih pada tahun berjalan sampai dengan 

beberapa tahun ke depan. Perusahaan yang memiliki ukuran besar maka memiliki 

kecenderungan semakin besar terhadap penggunaan modal asing. Hal ini terjadi 

karena perusahaan besar secara otomatis membutuhkan dana yang besar juga 
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dalam penunjang kegiatan operasional, dimana salah satu alternatif yang 

digunakan adalah dengan menggunakan modal asing saat modal pribadi dianggap 

tidak mencukupi (Pratiwi, Yudiaatmaja & Suwendra, 2016). 

Terkait demikian, dapat disimpulkan bahwa ukuran perusahaan sebagai 

skala yang digunakan untuk membedakan atau mengklasifikasikan suatu badan 

usaha. Bersarnya ukuran perusahaan menunjukkan semakin besar juga nilai 

kekayaan yang dimilikinya. 

2.1.2.2. Pengukuran Ukuran Perusahaan 

Total aset merupakan gambaran skala perusahaan, dimana perusahaan 

dengan total aset yang besar akan dianggap sebagai perusahaan yang besar, dan 

sebaliknya, yang dapat dirumuskan sebagai berikut (Ayu, dkk., 2017): 

        

 

2.1.3. Kinerja Keuangan 

2.1.3.1. Pengertian Kinerja Keuangan 

Berdasarkan pendapat Fauziah (2017:33), kinerja keuangan didefinisikan 

sebagai prestasi yang telah dicapai suatu perusahaan dalam aspek keuangan. 

Kinerja keuangan dapat dimanfaatkan sebagai bahan penilaian yang fundamental 

terkait dengan keadaan keuangan suatu perusahaan, dan juga sebagai indikator 

untuk menilai baik buruknya kinerja manajemen dalam pengambilan keputusan. 

Setiap perusahaan mengharapkan memiliki prestasi keuangan disetiap periodenya.  

Kinerja keuangan adalah pencapaian hasil dari pengelolaan sumber daya 

perusahaan selama periode tertentu  (Hendratni, dkk 2018). Perusahaan tentu 

Rumus 2.2 Ukuran Perusahaan 
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mengharapkan mempunyai kinerja keuangan perusahaan yang baik. Kinerja 

sebagai cerminan atau hasil dari apa yang telah diperoleh suatu perusahaan dari 

usaha yang dilakukannya, Informasi baik buruknya kinerja keuangan terutama 

profitabilitas, menjadi dasar untuk penilaian sumber daya ekonomi yang dapat 

dimanfaatkan untuk masa depan. Adanya informasi tersebut juga dapat 

dimanfaatkan dalam pemprediksikan kapasitas perusahaan untuk memperoleh 

arus kas dari sumber daya yang dimiliki (Fauziah, 2017:34). 

Kinerja keuangan adalah cerminan hasil dari keputusan manajamen dalam 

memanfaatkan sumber daya perusahaan untuk memperoleh profit pada periode 

tertentu (Riyanti, dkk 2016). Kinerja keuangan memiliki peran penting pada setiap 

aktivitas operasional perusahaan, dimana kegiatan operasional akan berjalan 

dengan baik apabila kondisi kinerja keuangan dalam kondisi yang baik. Kinerja 

keuangan juga sebagai tolak ukur dari setiap aktivitas yang bertujuan untuk 

mencapai kondisi kesehatan perusahaan yang maksimal. Kondisi keuangan yang 

sehat, akan mencerminkan kinerja keuangan yang baik, dan sebaliknya.  

Terkait demikian, dapat ditarik kesimpulan bahwa kinerja keuangan sebagai 

prestasi suatu badan usaha dalam bidang keuangan. Dimana, suatu perusahaan 

didirikan bertujuan untuk mendapatkan profit. Selain profit atau keuntungan, 

perusahaan juga menginginkan untuk tetap eksis pada pasar modal dan dapat 

mempengaruhi investor.  
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2.1.3.2. Pengukuran Kinerja Keuangan 

Ada beberapa rasio keuangan yang dapat digunakan untuk menilai suatu 

kinerja keuangan, salah satunya rasio Return On Assets (ROA) (Fauziah, 

2017:34). Rasio ini dapat dirumuskan : 

  

 

2.1.4. Hubungan antar Variabel 

2.1.4.1. Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Kebijakan Dividen 

Ukuran menjadi penentuan besaran, dimensi atau kepastian dari suatu 

perusahaan (Wati, 2019:31). Perusahaan yang memiliki ukuran besar maka 

memiliki kecenderungan semakin besar terhadap penggunaan modal asing. Hal ini 

terjadi karena perusahaan besar secara otomatis membutuhkan dana yang besar 

juga dalam penunjang kegiatan operasional, di mana salah satu alternatif yang 

digunakan adalah dengan menggunakan modal asing saat modal pribadi dianggap 

tidak mencukupi. 

Dari hasil penelitian yang dilakukan Ayuningthias dan Hendratno (2019), 

yang memperoleh hasil bahwa ukuran perusahaan mampu memberikan dampak 

yang signifikan pada kebijakan dividen, besar kecilnya perusahaan berdampak 

pada besar kecilnya dividen yang didistribusikan. Hal ini mengingat untuk tetap 

menjaga dan meningkatkan pertumbuhan perusahaan, dibutuhkan modal kerja 

yang tinggi. Sehingga manajemen lebih memilih melakukan penahanan laba.  

Rumus 2.3 Kinerja keuangan  
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2.1.4.2. Pengaruh Kinerja Keuangan terhadap Kebijakan Dividen 

Kinerja keuangan adalah prestasi suatu badan usaha dalam bidang 

keuangan dalam periode tertentu  (Riyanti, dkk 2016). Baik buruknya kinerja 

keuangan, memiliki peran pada pelaksaan kegiatan operasional perusahaan. 

Kegiatan operasional akan berjalan sesuai dengan apa yang diharapkan jika 

kondisi keuangan dalam keadaan baik, sebaliknya. Kinerja keuangan juga 

mencerminkan kondisi kesehatan suatu badan usaha. 

Kinerja keuangan sebagai bentuk dari kemampuan perusahaan melalui 

aktivitas operasinya untuk menghasilkan laba. Keuntungan atau laba ini yang 

nantinya sebagian akan ditahan dan akan dibagian kepada pemegang saham. 

Perusahaan dengan pencapaian profitabilitas yang ditinggi mencerminkan arus kas 

juga tinggi, sehingga diharapkan mampu membayarkan dividen lebih tinggi. 

Dalam studi yang dilakukan Karuan, dkk (2017), kinerja keuangan memiliki 

kontribusi pada pengambilan kebijakan pembagian laba atau kebijakan dividen. 

 

2.2. Penelitian Terdahulu 

Masing-masing penelitian terdahulu dalam penelitian ini dapat dijelaskan 

sebagai berikut: 

1. Karauan, dkk (2017) 

Penelitian dengan judul “Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Kebijakan 

Dividen”. Tujuan penelitian ini untuk mengetahui pengaruh kinerja keuangan 

berupa LDR, CAR, ROA dan ROE terhadap kebijakan dividen pada bank 

bumn yang terdaftar di bursa efek indonesia. Penelitian menggunakan 
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pendekatan kuantitatif. Hasil penelitian menunjukkan bahawa LDR, CAR, 

ROA, dan ROE secara simultan berpengaruh signifikan terhadap Deviden 

Payout Ratio (DPR) pada Bank BUMN. Hasil secara parsial menunjukkan 

bahwa hanya LDR yang memiliki kontribusi signifikan pada kebijakan 

dividen suatu perusahaan.  

2. Nastiti (2015) 

Penelitian yang berjudul “Pengaruh Profitabilitas, Struktur Kepemilikan, dan 

Investment Opportunity Set Terhadap Kebijakan Dividen”. Penelitian 

dilakukan dengan maksud untuk menganalisis pengaruh profitabilitas, 

struktur kepemilikan dan juga investment opportunity pada kebijakan dividen.  

Pendekatan kuantitatif digunakan untuk menjawab rumusan masalah dalam 

penelitian ini, dimana perusahaan manufaktur berjumlah 10 sebagai sampel. 

Adapun teknik analisis yang digunakan yaitu regresi linier berganda. Hasil 

menunjukkan bahwa hanya Investment opportunity yang memiliki pengaruh 

signifikan terhadap kebijakan dividen perusahaan, sedangkan profitabilitas 

dan struktur kepemilikan tidak terbukti berpengaruh. 

3. Dewi dan Sedana (2018) 

Penelitian yang berjudul “Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Kebijakan 

Dividen”. Maksud dan tujuan penelitian dilakukan untuk menganalisis 

dampak dan kontribusi dari tingkat pertumbuhan dan ukuran perusahaan 

terhadap kebijakan dividen.  Penelitian ini dilakukan dengan menggunakan 

pendekatan kuantitatif, dimana 9 perusahaan manufaktur digunakan sebagai 

sampel. Regresi linier berganda digunakan sebagai teknik analisis dalam 
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penelitian. Adapun hasil penelitian menunjukkan bahwa tingkat pertumbuhan 

perusahaan memiliki pengaruh negatif signifikan, sedangkan profitabilitas, 

likuditas terbukti berpengaruh positif signifikan terhadap kebijakan dividen 

perusahaan. 

 

4. Astiti, dkk (2017) 

Penelitian yang berjudul “Pengaruh Debt To Equity Ratio (DER), Current 

Ratio (CR), Net Present Margin (NPM), Return On Asset (ROA), Terhadap 

Dividend Payout Ratio (DPR)”. Penelitian dilakukan dengan maksud untuk 

memperoleh bukti empiris dari DER, CR, NPM, ROA pada DPR. Pendekatan 

kuantitatif dengan teknik analisis regresi linier berganda digunakan untuk 

menjawab rumusan masalah dalam penelitian ini. Adapun hasil penelitian 

menunjukkan bahwa hanya CR yang terbukti signifikan berkontribusi pada 

kebijakan dividen. Hasil lain secara simultan menunjukkan bahwa 

keempatnya terbukti berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen.  

5. Ratnasari dan Purnawati (2019) 

Penelitian yang berjudul “Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, Tingkat 

Pertumbuhan Perusahaan dan Leverage Terhadap Kebijakan Dividen”. 

Maksud dan tujuan penelitian dilakukan yaitu untuk menganalisis 

profitabilitas, likuiditas, tingkat pertumbuhan dan leverage terhadap 

kebijakan dividen. Penelitian dilakukan dengan pendekatan kuantitatif dengan 

16 perusahaan digunakan sebagai sampel. Hasil penelitian menunjukkan 

bahwa leverage terbukti tidak berpengaruh signifikan, pertumbuhan terbukti 
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berpengaruh negatif signifikan, dan profitabilitas serta likuiditas terbukti 

berpengaruh positif signifikan.  

6. Ayuningthias dan Hendratno (2019) 

Penelitian yang berjudul “Analisis Pengaruh Leverage, Likuiditas, 

Profitabilitas, Pertumbuhan Perusahaan dan Ukuran Perusahaan Terhadap 

Kebijakan Dividen”. Maksud dan tujuan penelitian dilakukan yaitu untuk 

membuktikan pengaruh leverage, likuiditas, profitabilitas, pertumbuhan 

perusahaan dan ukuran perusahaan terhadap kebijakan dividen. Penelitian 

dilakukan dengan menggunakan sampel perusahaan kontruksi. Adapun 

pendekatan yang digunakan yaitu kuantitatif dengan teknik analisis regresi 

linier berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa hanya CR dan ukuran 

perusahaan yang terbukti memiliki pengaruh signifikan terhadap kebijakan 

dividen.  
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2.3. Kerangka Pemikiran 

Berikut kerangka pemikiran dalam penelitian ini: 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

Gambar 2.1 

Kerangka Pemikiran 

 

 

 

 

Inkonsistensi Hasil Penelitian 

Terdahulu 

1. Dewi dan Sedana (2018) dengan 

penelitian Ayuningthias dan 

Hendratno (2019) 

2. Zain (2019) dengan Astuti., 

dkk (2017) 

1. Perusahaan makanan dan minuman 

menjadi sektor industri yang berkontribusi 

terbesar dalam perekonomian negara 

2. Kebijakan dividen perusahaan makanan 

dan minuman cenderung fluktuatif bahwa 

beberapa perusahaan tidak melakukan 

pembagian dividen 

Kajian Teoritis 

Penentuan Populasi dan Sampel 

Pengumpulan Data 

Analisis Data 

Pembahasan dan Penarikan Kesimpulan 
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Adapun kerangka konseptual dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

 

 

 

 

 

                                                                                   

 

Gambar 2.2 

Kerangka Konseptual 

 

2.4. Hipotesis 

Berdasarkan kajian teoritis dan penelitian terdahulu, maka dapat disusun 

hipotesis dalam penelitian ini sebagai berikut: 

H1 : Ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen. 

H2 : Kinerja keuangan berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen. 

H3 : Ukuran perusahaan dan kinerja keuangan berpengaruh signifikan 

terhadap kebijakan dividen. 

Ukuran 

Perusahaan 

(X1) 

Kinerja 

Keuangan 

(X2) 

Kebijakan 

Dividen 

 (Y) 

H1 

H2 

H3 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

 

3.1. Desain Penelitian 

Kuantitatif digunakan sebagai pendekatan penelitian untuk membuktikan 

hipotesis dan menjawab rumusan masalah penelitian. Menurut Yusuf (2017:44), 

penelitian kuantitatif yaitu penelitian yang diperoleh dari data kuantitatif dan 

diolah dengan teknik statistik. Penelitian kuantitatif juga memiliki tujuan untuk 

mengembangkan dan menerapkan model matematis, teori serta hipotesis sesuai 

fakta dilapangan. 

 

3.2. Operasional Variabel 

Variabel adalah segala sesuatu yang memiliki variasi nilai. Variabel dalam 

penelitian ini terdiri dari: 

1. Variabel bebas, yaitu variabel yang mempengaruhi variabel terikat secara 

positif maupun negatif. Pada penelitian ini, variabel bebas terdiri dari: 

1) Ukuran perusahaan (X1) 

Ukuran perusahaan adalah  suatu skala yang dapat mengelompokkan besar 

kecilnya suatu badan usaha. Ukurаn perusаhааn dalam penelitian ini 

diukur dengan rumus sebagai berikut (Ayu, dkk., 2017): 

     

 

Rumus 3.1  

Ukuran Perusahaan 
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2) Kinerja keuangan (X2)  

Kinerja keuangan perusahaan adalah prestasi perusahaan dalam aspek 

keuangan dalam periode tertentu. Dalam penelitian ini kinerja keuangan 

diukur dengan rasio sebagai berikut (Fauziah, 2017:34): 

   

2. Variabel terikat, adalah variabel yang mendapatkan perubahan dengan adanya 

variabel lain. Variabel terikat dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1) Kebijakan dividen (Y) 

Kebijakan dividen yaitu keputusan yang diambil manajemen perusahaan 

terkait dengan pembagian laba. Kebijakan dividen dalam penelitian ini 

diukur dengan rasio sebagai berikut (Ratnasari dan Purnawati, 2019): 

   

 

3.3. Populasi dan Sampel 

3.3.1. Populasi 

Menurut Yusuf (2017:144), populasi merupakan keseluruhan dari artibut 

yang ditentukan oleh peneliti, baik berupa objek atau kejadian dan menjadi fokus 

dari dilaksanakannya penelitian. Dalam penelitian ini populasi yang digunakan 

adalah perusahaan makanan dan minuman di BEI periode 2015-2019. 

 

 

Rumus 3.2 Kinerja Keuangan 

Rumus 3.3 kebijakan dividen 
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3.3.2. Sampel 

Sampel sebagai subjek yang akan diteliti dan merupakan bagian dari 

populasi yang telah ditentukan (Yusuf, 2017:144). Adapun teknik pengambilan 

sampel dalam penelitian ini adalah dengan teknik purpose sampling. Menurut 

Yusuf (2017:153), teknik purpose sampling yaitu teknik penentuan atau 

pengambilan sampel dengan menggunakan atau mengacu pada pertimbangan 

tertentu. 

Adapun kriteria pengambilan sampel dalam penelitian ini adalah sebagai 

berikut: 

1. Perusahaan makanan dan minuman yang menerbitkan laporan keuangan 

lengkap di BEI periode 2015-2019. 

2. Perusahaan makanan dan minuman yang menerbitkan laporan keuangan 

sudah diaudit di BEI selama periode 2015-2019. 

Berdasarkan kriteria sampel di atas, maka diperoleh sampel perusahaan 

sebagai berikut: 
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Tabel 3.1 Data Sampel Penelitian 

 
 

3.4. Teknik dan Alat Pengumpulan Data 

3.4.1. Jenis dan Sumber Data 

Data kuantitatif adalah jenis data yang digunakan dalam penelitian ini. Data 

kuantitatif sebagai data yang menggunakan skala numerik atau angka dalam 

menyajikan informasi (Yulianto, dkk 2018:35). Laporan keuangan digunakan 

sebagai data kuantitatif yang akan dianalisis untuk menjawab rumusan masalah 

penelitian.  

Adapun sumber data dalam penelitian ini menggunakan data sekunder. Data 

yang dikumpukan atau dihimpun sebelumnya oleh pihak lain adalah data 

sekunder. Laporan keuangan perusahaan makanan dan minuman periode 2015-



27 

 

   

 

2019 yang diakses pada web site Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id 

digunakan sebagai data sekunder. 

3.4.2. Teknik Pengumpulan Data 

Teknik dokumentasi adalah teknik pengumpulan data yang digunakan pada 

penelitian ini. Adapun data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data 

perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2015-2019. Adapun prosedur yang dilakukan peneliti untuk mengumpulkan data: 

1. Mengumpulkan informasi dan menentukan perusahaan yang dijadikan objek. 

2. Mengumpukan data laporan keuangan perusahaan objek melalui website 

www.idx.co.id. 

3. Tabulasi data dengan memasukkan data pada Microsoft excel yang kemudian 

dianalisis dengan bantuan program SPSS. 

 

3.5. Metode Analisis Data 

Adapun analisis data dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

3.5.1. Uji Asumsi Klasik 

Uji asumsi klasik perlu dilakukan mengingat uji ini sebagai uji prasyarat 

dalam analisis regresi linier berganda. Berikut beberapa uji asumsi klasik dalam 

penelitian ini: 
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3.5.1.1. Uji Normalitas 

Uji normalitas bertujuan untuk mengetahui apakah data yang diperoleh 

sudah terdistribusi normal atau belum. Uji normalitas dalam penelitian ini 

menggunakan kolmogorov-smirnov, dimana dinyatakan terdistribusi normal 

apabila memperoleh nilai signifikansi > 0,05 (Santoso, 2018:50). 

 

3.5.1.2. Uji Linieritas 

Untuk mendeteksi suatu keterkaitan antara varaibel maka dilakukan Uji 

linieritas. Uji linieritas digunakan dengan menggunakan Test for Linearity pada 

signifikansi 0,05, dimana dapat dinyatakan linier apabila nilai signifikansi < 0,5 

(Gani dan Amalia, 2015:116). 

3.5.1.3. Uji Multikolinieritas 

Untuk mengetahui adanya penyimpangan model regresi maka peneliti 

menggunakan Uji asumsi multikolinearitas. Berdasarkan pendapat Gani dan 

Amalia (2015:126), dapat dinyatakan terhindar dari asumsi multikoliniaritas jika 

diperoleh nilai VIF tidak lebih dari 10 serta tidak kurang dari 0,1 untuk nilai 

Tolerance. 

3.5.1.4. Uji Heteroskedastisitas 

Pengujian heteroskedastisitas dilakukan guna melihat ada tidaknya 

kesamaan varian. Berdasarkan pendapat Gani dan Amalia (2015:126), dasar 

pengambilan keputusan, dikatakan terjadi tidak heteroskedastisitas apabila hasil 

regresi membentuk pola menyebar berada di atas maupun dibawah sumbu 0. 
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3.5.1.5. Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi dilakukan dengan tujuan untuk mendeteksi adanya 

korelasi antar variabel dalam model seiring dengan adanya perubahan waktu. Uji 

autokorelasi pada penelitian ini menggunakan uji Durbin-Watsonm, dimana dapat 

dikatakan tidak ada gejala autokorelasi jika nilai DW di antara -2 sampai +2 

(Santoso, 2019:207). 

3.5.2. Analisis Regresi Linier Berganda 

Berdasarkan pendapat Purnomo (2017:147), analisis ini berguna untuk 

melihat arah hubungan serta besarnya pengaruh yang terjalin antar variabel. 

Adapun persamaan regresi linier berganda dapat dirumuskan : 

Y= a+ β1X1+ β2X2+ e 

Keterangan: 

Y  = Kebijakan dividen 

a = Konstanta 

β1 – 3 = Koefisien regresi 

X1 = Ukuran perusahaan  

X2 = Kinerja keuangan 

E = error 

3.5.3. Uji Hipotesis 

3.5.3.1. Uji Parsial (Uji t) 

Uji parsial bertujuan untuk mengetahui ada tidaknya pengaruh secara 

individual antara variabel bebas dengan variabel terikat (Purnomo, 2017:217). Uji 

Rumus 3.4 Analisis Regresi Linier Berganda 
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parsial dalam penelitian ini menggunakan nilai level of significance (α) 0,05, 

dimana dapat dinyatakan berpengaruh parsial apabila nilai signifikansi dari thitung 

< 0,05. 

3.5.3.2. Uji Simultan (Uji F) 

Pengujian ini berguna untuk melihat ada atau tidaknya pengaruh 

keseluruhan variabel bebas dengan variabel terikat (Purnomo, 2017:216). Uji 

parsial dalam penelitian ini menggunakan nilai level of significance (α) 0,05, 

dimana dapat dinyatakan berpengaruh parsial apabila nilai signifikansi dari Fhitung 

< 0,05. 

3.5.3.3. Uji Koefisien Korelasi Berganda (R) 

Pengujian ini berguna untuk mengukur tingkat keeratan antar variabel, 

dimana nilai R berapa pada kisaran 0 – 1. Semakin kuat keeratan hubungan antar 

variabel, maka nilai yang diperoleh semakin mendekati 1 (Suyono, 2018:83). 

3.5.3.4. Koefisien Determinasi Berganda (R2) 

Uji R2 bertujuan untuk mengetahui kemampuan model dalam 

menafsirkan pengaruh kedua variabel (Suyono, 2018:84). Nilai R2 berkisar 0 

sampai dengan 1, dimana semakin mendekati 1 maka variabel bebas besar 

penafsiran variabel bebas terhadap variabel terikat. 

 


