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ABSTRAK 

 

PENGARUH FIRM SIZE, LEVERAGE DAN PROFITABILITAS 

TERHADAP KEBIJAKAN DEVIDEN PADAPERUSAHAAAN  

FOOD AND BEVERAGE YANG TERDAFTAR  

DI BEI TAHUN 2000-2014 

 

Oleh 

 

 

Asri Winanti Madyoningrum 

 

Kebijakan dividen perusahaan tergambar pada dividend payout rationya yaitu 

persentase laba yang dibagikan dalam bentuk deviden tunai,artinya besar kecilnya 

dividend payout ratio akan mempengaruhikeputusan investasi para pemegang 

saham, Pertimbangan mengenai dividend payout ratio ini diduga sangat berkaitan 

dengan kinerja keuanganperusahaan. Bila kinerja keuangan perusahaan 

bagusmaka perusahaan tersebut akan mampu menetapkan besarnya dividend 

payout ratio sesuai dengan harapan pemegang saham. 

 

Obyek penelitian yang digunakan oleh peneliti adalah Perusahaan Food and 

Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2000-2014.Metode 

analisis untuk mengetahui variabel independen yang mempengaruhi secara 

signifikan terhadap kebijakan devidenpada perusahaanFood andBeveragedi Bursa 

Efek Indonesia yaitu Firm Size, Leverage dan  Profitabilitas adalah:Regresi Linier 

Berganda  

  

Hasil penelitian menunjukkanpengaruhsecara simultan Firm Size, leverage dan 

profitabilitasterhadapkebijakandividenpadaperusahaan Food and Beverage yang 

dijelaskan secara rinci sebagai berikut:VariabelFirm 

Sizeberpengaruhsecarasignifikan terhadapDividend Payout Ratio (DPR). 

Variabelleverageberpengaruhsecara signifikanterhadapDividend Payout Ratio 

(DPR).  Variabel profitabilitas berpengaruh secarasignifikanterhadapDividend 

PayoutRatio(DPR). VariabelFirm Size, leverage dan profitabilitassecarasimultan 

berpengaruh terhadap Dividend Payout Ratio (DPR). 

 

Kata Kunci : Firm Size, Leverage, Profitabilitas, Kebijakan Dividen 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

ABSTRACT 

 

EFFECT FIRM SIZE, LEVERAGE AND PROFITABILITY OF DIVIDEND 

POLICY ON FOOD AND BEVERAGE FIRMS  

THAT LISTED IN BEI IN 2000-2014 

 

 

By 

 

 

 

Asri Winanti Madyoningrum 

 

Dividend policy of the company is reflected in the dividend payout ratio is the 

percentage of profits distributed in the form of cash dividends, meaning that the 

size of the dividend payout ratio will affect the investment decisions of 

shareholders, consideration of the dividend payout ratio is allegedly closely 

related to the company's financial performance. If the company's financial 

performance is good then the company will be able to determine the amount of the 

dividend payout ratio in accordance with the expectations of shareholders. 

 

Object of research used by the researchers is the Food and Beverage Company 

listed on the Indonesia Stock Exchange Year 2000 to 2014. The method of 

analysis to determine the independent variables that significantly affect the 

company's dividend policy at the Food and Beveragedi Indonesia Stock Exchange 

that Firm Size, Leverage and Profitability are:Linier Regresion  

  

The results showed the effect of simultaneously Firm Size, leverage and 

profitability of the company's dividend policy at the Food and Beverage described 

in detail as follows: Variable Size Firm significantly influence Dividend Payout 

Ratio (DPR). Leverage variables significantly influence Dividend Payout Ratio 

(DPR). Variables significantly affect the profitability of Dividend Payout Ratio 

(DPR). Variable Firm Size, leverage and profitability simultaneously affect the 

Dividend Payout Ratio (DPR). 

 

Key word : Firm Size, Leverage, Profitability, Dividend Payout ratio 
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BAB 1 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang  

 

Perkembangan usaha saat ini, keefisienan serta keefektifan sebuah perusahaan akan menjadi 

kekuatan dalam mempertahankan usahanya serta dapat menjadi faktor yang mendukung 

untuk bersaing dengan para pesaing.  Perusahaan dalam hal ini dihadapkan pada sebuah 

keputusan besar, yaitu dalam keputusan kebijakan dividen.  Kebijakan ini terkait pada 

penggunaan laba perusahaan yang akan digunakan untuk pembagian dividen kepada para 

pemegang saham, atau menahan laba yang dimiliki guna dana ekspansi atau investasi yang 

akan datang  Besarnya alokasi laba yang digunakan untuk dividen, akan menjadi perhatian 

bagi para investor karena tidak dapat dipungkiri, investor akan lebih menyukai nominal 

dividen yang besarsedangkan hal tersebut tidak dikehendaki oleh manajemen yang lebih 

memilih untuk menahan laba perusahaaan dengan tujuan tertentu.  (Moermahadi et al, 

2009:2) 

Pemegang saham (investor) menginginkan return yang tinggi dalam bentuk dividen, namun 

pihak manajemen perusahaan ingin melakukan investasi untuk memperbesar aset perusahaan.  

Pembagian dividen yang relatif besar akan dianggap sebagai sinyal positif oleh pemegang 

saham Masalahnya, pembagian dividen yang cukup besar akan mengurangi kemampuan 

pendanaan perusahaan untuk pengembangan perusahaan (Moermahadi et al, 2009:2).  Untuk 

itu 
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 diperlukan suatu kebijakan dividen yang optimal dimana perusahaan mengambil kebijakan 

yang menciptakan keseimbangan diantara dividen saat ini dan pertumbuhan di masa yang 

akan datang sehingga memaksimumkan harga saham (Astuti, 2004:145).  

Kebijakan dividen perusahaan tergambar pada dividend payout rationya yaitu persentase laba 

yang dibagikan dalam bentuk deviden tunai,artinya besar kecilnya dividend payout ratio akan 

mempengaruhi keputusan investasi para pemegang saham, Pertimbangan mengenai dividend 

payout ratio ini diduga sangat berkaitan dengan kinerja keuangan perusahaan.  Bila kinerja 

keuangan perusahaan bagus maka perusahaan tersebut akan mampu menetapkan besarnya 

dividend payout ratio sesuai dengan harapan pemegang saham.   

 

Deviden adalah pembagian kepada pemegang saham dari suatu perusahaan secara 

proporsional sesuai dengan jumlah saham yang dipegang oleh masing-masing pemilik (Stice 

et al, 2004:902).  Deviden adalah pendistribusian laba secara proporsional kepada para 

pemegang saham sesuai dengan jumlah saham yang dimilikinya (Skousen et al 2001:757 

dalam Manurung & Siregar, 2008:3).  

Dividen diberikan kepada para pemegang saham setelah mendapatkan persetujuan dari 

pemegang saham dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS). Kebijakan dividen adalah 

penting karenaperusahaan dapat menggunakan dividen sebagai alat untuk sinyal 

keuangantentang stabilitas dan prospek pertumbuhan perusahaan dan dividen memainkan 

peran penting dalam struktur modal perusahaan (Imran, 2011: 55).  
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Kebijakan dividen merupakan bagian yang tidak dapat dipisahkan dengan keputusan 

pendanaan perusahaan. Kebijakan dividen (dividend policy) merupakan keputusan apakah 

laba yang diperoleh perusahaan pada akhir tahun akan dibagi kepada pemegang saham dalam 

bentuk dividen atau akan ditahan untuk menambah modal guna pembiayaan investasi di masa 

yang akan datang.  

Berkaitan dengan keputusan deviden,manajemen dihadapkan pada permasalahan apakah laba 

perusahaan akan ditahan (tidak dibagi) atau dibagikan pada pemegang saham (Martono dan 

Harjito, 2005:253).  

Deviden yang dibagikan kepada pemegang saham sangat tergantung pada hasil keputusan 

rapat umum pemegang saham (RUPS).  Namun bila laba ditahan maka berarti bahwa laba 

tersebut diinvestasikan kembali untuk digunakan dalam menunjang kegiatan usaha 

perusahaan. Oleh karena itu tingkat pembagian deviden akan mempengaruhi kinerja 

keuangan perusahaan(Ang, 1997: 3).  

Perusahaan besar dan mapan akan mudah untuk menuju ke pasar modal.  Karena kemudahan 

untuk berhubungan dengan pasar modal, maka berarti fleksibilitas lebih besar dan 

kemampuan untuk mendapatkan dana dalam jangka pendek, perusahaan besar dapat 

mengusahakan pembayaran deviden yang lebih besar dibandingkan dengan perusahaan 

kecil,sehingga perusahaan semakin besar, maka tingkat pembagian deviden semakinbesar 

(Harjono, 2002).   

 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Chang dan Rhee (1990) serta Harjono (2002) 

menyebutkan bahwa sizedinyatakan berpengaruh positif dan signifikan terhadap DPR.  Hal 

ini kontradiktif dengan penelitian yang dilakukanoleh Jensen et al.  (1992), Nurhaini (2002) 

dan Hatta (2002) dengan hasil size dinyatakan tidak  
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berpengaruh signifikan terhadap DPR (Deviden Payout Ratio). Struktur permodalan yang 

lebih tinggi dimiliki oleh utangmenyebabkan pihak manajemen akan memprioritaskan 

pelunasan kewajibanterlebih dahulu sebelum membagikan dividen.  

Perusahaan yang memiliki rasio utang lebih besar seharusnya membagikan dividen lebih 

kecil karena laba yang diperoleh digunakan untuk melunasi kewajiban.  Utang jangka 

panjang diikat oleh sebuah perjanjian utang untuk melindungi kepentingan kreditor. Kreditor 

biasanya membatasi pembayaran dividen, pembelian saham beredar dan penambahan utang 

untuk menjamin pembayaran pokok utang dan bunga. Untuk itu, semakin tinggi rasio 

utang/ekuitas, maka semakin ketatnya perusahaan terhadap perjanjian utang.  Kaitannya 

dengan pembayaran dividen, maka dapat dikatakan semakin tinggi rasio utang/ekuitas, 

pembayaran dividen akan semakin kecil  

ROA merupakan rasio perbandingan antara laba bersih (earning after tax) dengan total 

aktiva. ROA menunjukkan kemampuan perusahaan, atau emiten dalam menghasilkan laba 

bersih setelah pajak dengan memanfaatkan semua asset yag dimiliki perusahaan.  Semakin 

tinggi rasio ROA, semakin baik kemampuan perusahaan didalam mengoperasikan 

keseluruhan aktiva yang dimilikinya, begitu juga dengan sebaliknya.   

ROA berpengaruh signifikan terhadap deviden Sunarto (2003), hal ini berbeda dengan hasil 

penelitian yang dilakukan oleh Susanto (2002) yang menunjukkan bahwa ROA tidak 

berpengaruh terhadap kebijakan deviden.   Perusahaan Food and Beverage adalah salah satu 

sektor dari perusahaan manufaktur,yang  terdaftar di BEI.  dimana perusahaan tersebut 

bergerak di bidang industri Food and  
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Beverage.  Alasan dipilihnya perusahaan Food and Beverage karena sektor ini lebih stabil 

dan tidak terpengaruh oleh musim ataupun perubahan kondisi perekonomian sehingga 

diperkirakan perusahaan tersebut mempunyai kinerja keuangan yang cukup baik dan  mampu  

untuk mengeluarkan dividen dalam setiap tahunnya 

Dari uraian di atas dapat disimpulkan bahwa kebijakan deviden erat kaitannya dengan 

variabel variabel lain dalam suatu perusahaan tersebut.  Profitabilitas yang tinggi biasanya 

akan mendorong suatu perusahaan mengeluarkan kebijakan deviden.  Besarnya dividen yang 

dibagikan tergantung pada  kebijakan  dividen masing-masing perusahaan.   

Proporsi Net Income After Tax yang dibagikan sebagai dividen biasanya dipresentasikan 

dalam Dividend Payout Ratio (DPR).  Dividend Payout Ratio inilah yang menentukan 

besarnya dividen per lembar saham (DividendPerShare). Jika dividen yang dibagikan besar 

maka hal tersebut akan meningkatkan harga saham yang juga berakibat pada peningkatan 

nilai  perusahaan. Dividend payout ratio merupakan perbandingan antara dividend per 

share dengan earning per share  pada periode yang bersangkutan Di dalam 

komponen dividend per share terkandung unsur dividen, sehingga jika semakin besar. 

Dividend yang dibagikan maka semakin besar pula dividend payout rationya (Miller dan 

Modigliani dalam Husnan, 2009) 

Presentase Ukuran Perusahaan, Leverage, Profitabilitas dan Kebijakan Deviden Perusahaan 

Food and Beverage tahun 2014  dapat dilihat dalam tabel berikut ini 
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Tabel 1 

Persentase Firm Size, Leverage, Profitabilitas dan kebijakan Dividen Perusahaan Food 

and Beverage Tahun 2014 

 

 

No 

 

NamaPerusahaan 

Size  

(Rp) 

(Rp) 

 

(%) 

 

Leverage 

(%) 

 

% 

 

 

Profitabilitas 

(%) 

 

DPR 

(%) 

  

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

55

55 

 

 

2014 2014 2014 2014 
1 PT Akasha Wira Internasional  

Tbk 

13,35 0,40 27,17 19,58 
2 PT Tiga Pilar Sejahtera Tbk 14,45 0,41 13,09 0,22 
3 PT Cahaya Kalbar Tbk 15,90 0,56 28,03 0,01 
4 PT Delta Djakarta Tbk 16,98 0,41 10,22 33,32 
5 PT Indofood Sukses makmur Tbk  12,71 0,37 16,65 73,93 
6 PT Multi Bintang Indonesia Tbk 12,02 0,56 1,33 31,39 
7 PT Mayora Indah Tbk 13,28 0,25 17,60 39,50 
8 PT Prasidha Aneka Niaga Tbk 13,96 0,70 10,02 21,42 

 

9 PT Sekar Bumi Tbk 14,25 0,30 4,38 72,42 
10 PT Sekar laut Tbk 15,02 0,74 27,17 40,42 
11 PT Siantar Top Tbk 16,38 0,55 26,04 28,65 
12 PT Ultrajaya Milk Tbk 14,72 0,15 31,93 57,57 
 Total 173,02 5,4 213,63 418,426 
 Rata-rata 14,42 0,45 17,80 34,87 

Sumber   :idx. co. id  

Tabel.  1 menunjukkan bahwa pada perusahaan Food and Beverage memiliki size rata-rata 

sebesar 14,42 dan hanya dua perusahaan yang berada dibawah rata-rata.  Leverage pada 

perusahaan Food and Beverage memiliki nilai yang beragam, dan memiliki nilai rata-rata 

sebesar 0,45%.  Apabila Leverage rendah, berarti perusahaan  memiliki jumlah utang relatif 

sedikit daripada modal sendiri (Sudana, 2011).   Perusahaan yang memperoleh laba bersih 

sebelum pajak dalam jumlah yang tinggi maka laba yang dibagikan kepada pemegang saham 

akan semakin tinggi yang pada akhirnya dividen yang dibayarkan akan semakin tinggi 

(Darminto, 2005).  

Profitabilitas pada peusahaan Food and Beverages memiliki nilai rata-rata  yaitu sebesar 

17,80%. Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba atau 

profit, sehingga mempunyai pengaruh pada kebijakan  
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dividen.  Jika perusahaan mempunyai tingkat profitabilitas yang tinggi, maka mendapatkan 

laba yang tinggi pula dan pada akhirnya laba yang tersedia untuk dibagikan kepada para 

pemegang saham akan semakin besar pula.  Semakin besar laba yang tersedia bagi pemegang 

saham maka pembayaran dividen kepada pemegang saham atau alokasi untuk laba ditahan 

akan semakin besar pula, namun dengan nilai profitabilitas tidak memungkinkan bagi 

perusahaan untuk membagikan dividennya pada periode tahun 2014 (Sudana, 2011).  

Tabel 1 menunjukkan adanya rasio pembayaran dividen yaitu dengan rasio pembayaran 

dividen yang hanya mencapai 34,87 yang berarti bahwa pembagian dividen belum maksimal 

atau kurang dari 50% (Sudana, 2011) dan adanya perbedaan hasil penelitian-penelitian 

terdahulu, maka perlu diteliti lebih lanjut pengaruh variabel Firm Size, Leverage dan 

profitabilitas terhadap kebijakan dividend payout ratio pada perusahaan Food and Beverages  

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2000-2014.  

Hasil penelitian terdahulu menunjukkan beberapa research gap beberapa variabel yang 

berpengaruh terhadap Dividend Payout ratio  yaitu: Penelitian yang dilakukan oleh 

Handayani dan Hadinugroho (2009) Variabel ukuran perusahaan (size) dinyatakan 

berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen (dividend payout ratio) Namun, 

kontradiktif dengan hasil penelitian Chasanah (2008) menyatakan bahwa ukuran perusahaan 

(size) tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen (dividend payout ratio).  

Penelitian yang  dilakukan oleh Karami (2013) dan Asif et. al (2011) Variabel Leverage(Debt 

to Equity Ratio) dinyatakan berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen (dividend 

payout ratio)  namun kontradiktif dengan hasil penelitian Arilaha (2009) dimana Leverage 

(Debt to Equity Ratio) tidak berpengaruh signifikan.  Nasution (2004) yang menunjukkan 

bahwa rasio Debt to Equity Ratio(DER) mempunyai pengaruh signifikan terhadap DPR. 

Penelitian yang dilakukan oleh Sutrisno (2001), Herdy Tedjo Kriscahyadi (2013) menyatakan 

bahwa Debt to Equity Ratio berpengaruh terhadap dividend payout ratio.   
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Penelitian Damayanti dan Fachan (2006) dan Marlina (2009) tersebut menyebutkan bahwa 

ROA adalah variabel yang paling berpengaruh terhadap Devidend Payout Ratio.  Damayanti 

(2006) menyatakan bahwa tingkat Profitabilitas memberikan pengaruh terhadap kebijakan 

DPR.      

Penelitian Darminto (2008) menunjukkan bahwa adanya pengaruh antara profitabiltas 

terhadap dividend payout ratio.  Hasil ini didukung oleh Marlina dan Clara Danica (2009), 

serta Pribadi dan Djoko (2012) yang juga menunjukkan bahwa terdapat pengaruh antara ROA 

dengan dividend payout ratio.  Penelitian Sariwati (2011) menyimpulkan profitabilitas 

perusahaan berpengaruh terhadap kebijakan dividen  

 

1. 2 Rumusan Masalah  

Latar belakang yang dijadikan permasalahan yang akan dibahas dalam penelitian ini adalah 

sebagai berikut: 
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1. Apakah Firm Size berpengaruh terhadap Kebijakan deviden pada Perusahaan Food and 

Beverage yang terdaftar di BEI Tahun 2000-2014.  

2. Apakah Leverage berpengaruh terhadap Kebijakan deviden pada Perusahaan Food and 

Beverage yang terdaftar di BEI Tahun 2000-2014.  

3. Apakah Profitabilitas berpengaruh terhadap Kebijakan deviden pada Perusahaan Food 

and Beverage yang terdaftar di BEI Tahun 2000-2014.  

4. Apakah Firm Size, Leverage dan Profitabilitas berpengaruh terhadap Kebijakan deviden 

pada Perusahaan Food and Beverage yang terdaftar di BEI Tahun 2000-2014.  

 

1. 3 Tujuan Penelitian  

1. Untuk mengetahui pengaruh Firm Size Terhadap Kebijakan deviden pada Perusahaan 

Food and Beverage yang terdaftar di BEI Tahun 2000-2014.  

2. Untuk mengetahui pengaruh Leverage Terhadap Kebijakan deviden pada Perusahaan 

Food and Beverage yang terdaftar di BEI Tahun 2000-2014.  

3. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas Terhadap Kebijakan deviden pada Perusahaan 

Food and Beverage yang terdaftar di BEI Tahun 2000-2014.  

4. Untuk mengetahui pengaruh Firm Size, Leverage dan profitabilitas terhadap Kebijakan 

deviden pada Perusahaan Food and Beverage yang terdaftar di BEI Tahun 2000-2014 
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. 1. 4 Manfaat Penelitian 

Manfaat dari penelitian ini adalah sebagai berikut:  

1. Bagi calon investor 

Dengan adanya kajian ini diharapkan dapat dijadikan bahan pertimbangan pada saat 

investasi 

2. Bagi perusahaan 

Sebagai bahan pertimbangan bagi perusahaan dalam mengaplikasikan variabel-variabel 

penelitian ini untuk membantu meningkatkan nilai perusahaan serta sebagai bahan 

pertimbangan emiten untuk mengevaluasi, memperbaiki, dan meningkatkan kinerja 

manajemen di masa yang akan datang 

3. Bagi akademisi  

Penelitian ini diharapkan dapat menambah literatur dan wawasan mengenai Kebijakan 

Dividen perusahaan yang go public. 

4   Bagi penelitian yang akan datang 

Penelitian ini dapat diharapkan dapat menjadi referensi atau bahan wacana di     bidang 

keuangan sehingga dapat bermanfaat penelitian selanjutnya mengenai nilai perusahaan 

pada masa yang akan datang.  
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BAB II 

LANDASAN TEORI 

 

2.1 Signalling Theory 

Manajer sebagai orang  dalam yang mempunyai   informasi   yang  lengkap   tentang arus 

kas perusahaan, akan memilih untuk menciptakan isyarat yang jelas mengenai masa depan 

perusahaan apabila mereka mempunyai dorongan yang tepat untuk melakukannya. Ross 

membuktikan bahwa kenaikan pada dividen yang dibayarkan  dapat menimbulkan isyarat   

yang   jelas   kepada pasar bahwa prospek perusahaan telah mengalami kemajuan (Ross, 

2007). 

Isyarat   bermanfaat   harus memenuhi empat hal. Pertama, manajemen harus selalu 

mempunyai dorongan yang tepat untuk mengirimkan isyarat yang jujur, walaupun beritanya 

buruk. Kedua,  isyarat  dari  suatu  perusahaan  yang sukses  tidak  mudah  diterima oleh 

pesaingnya yang kurang sukses. Ketiga, isyarat itu harus mempunyai hubungan yang cukup 

berarti dengan kejadian yang dapat diamati (misalnya dividen yang lebih tinggi saat ini 

akan dihubungkan dengan arus kas yang tinggi di masa yang  akan datang). Keempat, tidak 

ada cara menekan biaya yang lebih efektif dari pada pengiriman isyarat yang sama (Ross, 

2007). 

Dividend signaling theory yang dikembangkan oleh Bhattacharya (2008)   yaitu  model yang 

dapat  digunakan   untuk   menjelaskan   mengapa perusahaan-perusahaan menggunakan 

dividen untuk memberikan isyarat walaupun menanggung kerugian saat melaksanakannya. 
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Membagikan kas untuk pembayaran  dividen merupakan hal yang mahal, karena perusahaan 

harus mampu  menghasilkan  kas  yang  cukup  untuk  mendukung  pembayaran  dividen  

secara tetap, dan karena kas dibayarkan untuk dividen maka akan   mengurangi kesempatan  

berinvestasi  dengan  net  present  value  (NPV)  positif.  Namun demikian bagi perusahaan 

yang prospeknya bagus dapat mengganti biaya   ini (pembayaran dividen) melalui 

pengeluaran saham secara bertahap  dengan harga yang semakin meningkat. Tetapi bagi 

perusahaan yang  kurang sukses tidak dapat melakukan hal yang sama. Dengan demikian, 

memberikan isyarat melalui nilai dividen memberikan hasil yang positif. 

 

Miller dan Rock menjelaskan bahwa pengumuman dividen memberikan informasi penting 

untuk membentuk pendapatan perusahaan saat ini yang akhirnya menjadi dasar untuk 

memprediksi pendapatan-pendapatan di masa yang akan datang. Sedangkan John dan 

William menekankan pentingnya faktor  pembayaran pajak pribadi atas pendapatan dividen, 

pada saat pembayaran   dividen sebagai isyarat yang meyakinkan (Miller dan Rock (2008) 

dalam Mulyati (2008).  

 

Penggunaan dividen sebagai alat untuk mengirimkan isyarat yang nyata kepada pasar 

mengenai hasil kerja perusahaan pada masa mendatang merupakan cara yang tepat, 

walaupun mahal tetapi berarti. Hanya perusahaan yang prospeknya baik yang dapat 

melakukan ini. Sedangkan perusahaan-perusahaan yang tidak  sukses sulit untuk meniru cara 

ini, karena mereka tidak mempunyai arus kas yang cukup untuk melakukannya. Dengan 

demikian pasar akan bereaksi terhadap perubahan dividen yang dibayarkan, karena pasar 

yakin bahwa pemberi isyarat adalah perusahaan yang sukses (Mulyati, 2008). 
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2.2 Pengertian Kebijakan Deviden  

Kebijakan deviden adalah keputusan apakah laba yang diperoleh perusahaan dibagikan 

kepada pemegang saham sebagai deviden atau ditahan dalam bentuk laba guna pembayaran 

investasi dimasa yang akan datang (Sartono 2000) Sedangkan Sudarsi(2002) kebijakan 

deviden adalah kebijakan yang berkaitan dengan pembayaran deviden oleh perusahaan 

berupa  penentuan besarnya pembayaran deviden dan besarnya laba yang ditahan untuk 

kepentingan perusahaan.  

Kebijakan deviden dapat diperoleh dengan membandingkan antara Devidend per share 

dengan Earning per share.  Earning per share dapat diperoleh dengan pengurangan laba 

bersih dengan deviden yang dibagikan kepada pemilik saham preferen lalu dibagi dengn 

jumlah lembar saham yang beredar (Nuringsih 2005). Kebijakan dividen adalah merupakan 

keputusan yang berkaitan dengan penggunaan laba yang menjadi hak para pemegang saham 

dan laba tersebut dapat dibagi sebagai dividen atau laba yang ditahan untuk diinvestasikan 

kembali (Husnan, 2013) 

2.3 Jenis Deviden  

Jenis- jenis dividen menurut Brigham (2006;95): 

a. Cash Dividentd (Dividen Tunai)  

Cash Dividentd adalah dividen yang dibayarkan dalam bentuk uang tunai.  Pada umumnya 

cas dividend lebih disukai oleh para pemegang saham dan lebih sering dipakai perseroan jika 

dibandingkan dengan jenis dividen. Cash Divident ialah dividen yang diberikan oleh 

perusahaan kepada para pemegang sahamnya dalam bentuk uang tunai (cash).  Pada waktu 

rapat pemegang saham, perusahaan memutuskan bahwa sejumlah tertentu dari laba 

perusahaan akan dibagi dalam bentuk Cash Dividend (M. Munandar, 1983: 312).  
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Perusahaan hanya berkewajiban membayar dividen setelah  perusahaan tersebut 

mengumumkan akan membayar dividen.  Dividen dibayarkan  kepada pemegang saham yang 

namanya tercatat dalam daftar pemegang saham. Pembayaran dividen dapat dilakukan oleh 

perusahaan  sendiri atau melalui pihak  lain, umpamanya bank.  Cara yang kedua biasanya 

yang dipilih perusahaan karena bank mempunyai banyak cabang, sehingga memudahkan 

pemegang saham yang mungkin  sekali tersebar luas di seluruh Indonesia (Suaidi, 1994: 

230).  Yang perlu diperhatikan oleh pimpinan perusahaan sebelum membuat pengumuman 

adanya dividen kas adalah apakah jumlah kas yang ada  mencukupi untuk pembagian dividen 

tersebut.  

b. Stock Dividend (dividen saham)  

Stock  dividend adalah dividen yang dibayarkan dalam bentuk saham, bukan dalam bentuk 

uang tunai.  Pembayaran stock dividend juga harus disarankan adanya laba atau surplus yang 

tersedia, dengan adanya pembayaran  dividen saham ini maka jumlah saham yang beredar 

meningkat, namun pembayaran dividen saham ini tidak akan merubah posisi likuiditas 

perusahaan karena yang dibayarkan oleh perusahaan bukan merupakan bagian dari arus kas 

perusahaan 

c. Property dividend (dividen barang)  

Property Dividen adalah dividen yang diberikan kepada para pemegang saham dalam bentuk 

barang-barang (tidak berupa uang tunai ataupun (modal) saham perusahaan).  Contoh dividen 

barang adalah dividen berupa persediaan atau saham yang merupakan investasi perusahaan  

pada perusahaan lain.  
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Pembagian dividen berupa barang sudah barang tentu  lebih sulit dibanding pembagian 

dividen uang.  Perusahaan melakukannya karena uang tunai perusahaan tertanam dalam 

investasi saham perusahaan lain atau persediaan dan penjualan investasi atau persediaan 

terutama bila jumlahnya cukup banyak akan  menyebabkan harga jual investasi ataupun 

persediaan turun, sehingga merugikan  perusahaan  dan pemegang saham sendiri (Suaidi, 

1994:233) 

d  Scrip Dividend  

Scrip dividend adalah dividen yang dibayarkan dalam bentuk surat (scrip) janji hutang.  

Pembayaran dalam bentuk ini akan menyebabkan perseroan mempunyai hutang jangka 

pendek kepada pemegang scrip. Surat  ini  berbunga sampai dengan dibayarkannya uang 

tersebut kepada yang berhak. Scrip  dividen seperti ini biasanya dibuat apabila pada waktu 

para pemegang saham mengambil keputusan tentang pembagian laba, dimana perusahaan 

belum  (tidak) mempunyai persediaan uang cash yang cukup untuk membayar dividen cash   

(Suaidi, 1994: 231).  

e   Liquidating dividend  

Liquidating Dividen adalah  dividen yang dibayarkan kepada para pemegang saham, dimana 

sebagian dari jumlah tersebut dimaksudkan sebagai pembayaran bagian laba (Cash Dividend) 

, sedangkan  sebagian lagi dimaksudkan sebagai pengembalian modal yang ditanamkan 

(diinvestasikan) oleh para pemegang saham ke dalam perusahaan tersebut (M. Munandar, 

1983: 314) 
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2.4 Teori Kebijakan deviden 

1. Dividen Irrelevance (Ketidakrelevanan Dividen)  

Miller dalam Sartono (2001 : 282) berpendapat bahwa dalam kondisi keputusan investasi 

yang given, pembayaran dividen tidak berpengaruh terhadap kemakmuran pemegang saham.  

Miller juga berpendapat bahwa nilai perusahaan dibentuk oleh earning power dari assets 

perusahaan.  Dengan demikian nilai perusahaan ditentukan oleh keputusan investasi.  

Sementara itu keputusan apakah laba yang diperoleh akan dibagikan dalam bentuk dividen 

atau akan ditahan tidak mempengaruhi nilai perusahaan.  

 

2. Bird In The Hand Theory  

Kepercayaan bahwa pendapatan dividen mempunyai nilai lebih tinggi bagi investor dari pada 

pendapatan modal, sejak dividen lebih pasti dari pada pendapatan modal.  Litner dalam 

penelitian Listyantara (2005) mengemukakan bahwa para pemegang  saham lebih suka kalau 

keuntungan dibagikan dalam bentuk dividen daripada retained earning.  Alasan mereka 

adalah pembayaran dividen  merupakan penerimaan yang pasti dibanding dengan capital 

gain (Keown, Scott, Martin dan Petty, 2000: 611) 

3. Teori Tax Differential 

Dividen cenderung dikenakan pajak yang lebih tinggi daripada capital gain, maka investor 

akan meminta tingkat keuntungan yang lebih tinggi untuk saham dengan dividend yield yang 

tinggi, sehingga perusahaan lebih baik menentukan dividend payout ratio yang rendah atau 

bahkan tidak membagikan dividen sama sekali untuk meminimumkan biaya modal dan 

memaksimumkan nilai  perusahaan (Sartono, 2001).  
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4. Information Content of Dividen  

Pada saat ada kesempatan investasi yang menguntungkan, pembagian dividen akan 

cenderung besar.  Pada saat tidak banyak kesempatan investasi yang menguntungkan 

pembayaran dividen akan cenderung rendah.  Dividen dianggap mempunyai kandungan 

informasi (informasi content of dividend) (Sjahrial, 2007:265).   

2.5 Penelitian Terdahulu  

Penelitian yang dijadikan acuan dalam penelitian dalam penelitian–penelitian yang telah 

dilaksanakan sebagai berikut: 

 

Chang dan Rhee (1990) meneliti tentang pengaruh growth, earnings variability, nondebt 

tax shields, Firm Size  dan profitability terhadap deviden payout  ratio (DPR).  Variabel 

independen adalah growth, earnings variability, nondebt tax shields, Firm Size dan 

profitability.  Hasilnya menunjukkan variabel growth berpengaruh negatif dan tidak 

signifikan terhadap DPR.  Sementara earnings variability, nondebd tax shields, firm size 

dan profitability berpengaruh positif dan signifikan.  

Sutrisno (2001) meneliti sampel 148 Perusahaan.  Variabel penelitian yang digunakan 

adalah Cash Position, Growth Patential, Firm Size, Debt to Equity Ratio, Profitability. 

Hasil dari penelitian menunjukkan yang berpengaruh secara signifikan terhadap Devidend 

Payout Ratio  adalah Cash Position dan DER 
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Sudarsi (2002) meneliti tentang analisis faktor yang mempengaruhi Dividen Payout Ratio 

pada Industri Perbankan yang Listed di BEJ.  Dengan menggunakan variabel Cash 

Position, Profitabilitas, Growth.  Hasil analisis menunjukan bahwa Cash Position, 

Profitabilitas ,Growth, Size, serta DER memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 

Dividen Payout Ratio. 

Nadjibah (2008) dalam thesisnya mengambil 12 sampel dari 140 perusahaan asuransi 

yang terdaftar di BEI tentang pengaruh variabel asset growth, size, cash ratio dan return 

on asset terhadap dividen payout ratio.  Dari penelitian ini menunjukan bahwa asset 

growth dan size berpengaruh signifikan dan negatif, sedangkan cash ratio dan return on 

asset berpengaruh signifikan terhadap Dividen Payout Ratio. 

Marlina dan Danica ( 2009) , hasil pengujiannya adalah variabel cash position   dan     

return  on asset berpengaruh positif terhadap Deviden Payout ratio 

Marietta dan Sampurno (2013), hasil penelitian pada variabel ROA, size, dan DER 

 berpengaruh positif dan signifikan terhadap  Devidend Payout  Ratio.  Metode analisis 

yang digunakan dalam penelitian iniregresi berganda.   

Harjono (2002), meneliti tentang faktor-faktor yang berpengaruh terhadap deviden payout 

ratio pada industri yang listed di Bursa Efek Jakarta. Variabel independen adalah cash 

position, debt, insider, ownership ,growth, size dan profit.  Hasil dari penelitian ini 

menunjukkan variabel cash position, debt, insider, ownership, growth, size dan profit 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap devidend payout ratio. Variabel tersebut 

mampu memprediksi deviden payout ratio (DPR). 
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2.6  Pengembangan Hipotesis 

Sugiyono (2009:93) hipotesis merupakan jawaban sementara terhadap rumusan masalah 

penelitian, oleh karena itu rumusan masalah penelitian biasanya disusun dalam kalimat 

pertanyaan. Dikatakan sementara karena jawaban yang diberikan baru berdasarkan pada teori 

yang relevan, belum didasarkan pada fakta-fakta empiris yang diperoleh melalui 

pengumpulan data. Jadi hipotesis juga dapat dinyatakan sebagai jawaban teoritis terhadap 

rumusan masalah penelitian, belum jawaban yang empiris. Berdasarkan uraian dan hasil 

temuan penelitian terdahulu, hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini dirumuskan 

sebagai berikut: 

1. Pengaruh Firm Size terhadap kebijakan deviden pada perusahaan 

Hasil penelitian Handayani dan Hadinugroho (2009) menunjukkan bahwa size berpengaruh 

signifikan terhadap kebijakan dividen karena Perusahaan yang  memiliki  ukuran  yang  besar  

akan  lebih  mudah  memasuki  pasar modal sehingga dengan kesempatan ini perusahaan 

membayar dividen dengan jumlah besar kepada pemegang saham. sementara perusahaan 

yang baru dan yang masih kecil akan mengalami banyak kesulitan untuk memiliki   akses   ke   

pasar   modal,   sehingga   semakin   besar   ukuran perusahaan semakin mudah untuk 

mendapatkan modal eksternal dalam jumlah yang lebih besar terutama dari hutang. Ukuran 

perusahaan merupakan simbol ukuran perusahaan yang berhubungan dengan peluang dan 

kemampuan untuk masuk ke pasar modal dan jenis pembiayaan eksternal lainnya yang 

menunjukkan kemampuan meminjam. Hal ini menunjukkaan hubungan, bahwa semakin 

besar ukuran perusahaan maka semakin besar pula dividen yang akan dibagikan. 

 

Hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini adalah  

H1 : Firm Size berpengaruh terhadap kebijakan deviden pada perusahaan Food and Beverage 
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2. Pengaruh Leverage terhadap kebijakan deviden pada perusahaan 

Leverage merupakan besar kebutuhan dana perusahaan  yang dibelanjai dengan hutang. 

Jika tingkat leverage bernilai nol maka perusahaan tidak menggunakan pendanaan 

perusahaan dengan hutang. Rasio leverage diproksikan dengan DER (Debt to Equity Ratio). 

DER adalah  rasio  yang menyatakan  bahwa  semakin  tinggi  rasio  hutang, berarti modal 

sendiri semakin sedikit dibandingkan dengan hutangnya.  

 

Perusahan dengan tingkat utang yang cukup tinggi cenderung memiliki agency cost yang 

rendah. Esensi hutang akan membuat kontrol dan proses keuangan yang dilakukan oleh 

manajer dan pemegang saham  semakin  tinggi.  Hutang juga  membuat pemegang saham 

mengurangi ketergantungan terhadap kebijakan inisiasi dividen perusahaan.  Pemegang  

saham  akan  menerapkan  perjanjian  hutang untuk melindungi kepentingan mereka. 

Leverage  yang semakin tinggi akan menyebabkan kebijakan inisiasi dividen semakin 

menurun, begitu pula sebaliknya semakin rendah leverage yang digunakan oleh perusahaan 

karena menipisnya hutang yang dibayarkan maka laba yang didapatkan semakin meningkat.  

 

Hardianto dan Herlina (2010) perusahaan yang tidak membayar dividen diprediksi memiliki 

rasio hutang yang tinggi karena harus berkonsentrasi dalam membayar bunga dan pokok 

pinjamannya, sedangkan perusahaan yang membayar dividen diperkirakan memiliki rasio 

hutang yang rendah. Berdasarkan uraian tersebut, maka peneliti menduga bahwa Leverage 

berpengaruh terhadap kebijakan inisiasi dividen. 

Hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini adalah:  

H2: Leverage berpengaruh terhadap Kebijakan deviden Perusahaan Food and Beverage.  
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3. Pengaruh Profitabilitas terhadap kebijakan deviden pada perusahaan 

Rasio Profitabilitas merupakan rasio yang mengukur seberapa besar tingkat keuntungan yang 

dapat diperoleh perusahaan. Rasio profitabilitas  diproksikan  dengan  Return  On  Asset  

(ROA).  ROA mampu mengukur profitabilitas perusahaan terhadap jumlah dana investasi. 

Return on Asset dinilai dari kemampuan perusahaan dalam kepemilikan modal yang 

diinvestasikan pada total aktiva untuk menghasilkan laba. Laba atau keuntungan yang 

dihasilkan dibagikan kepada para pemegang saham dalam bentuk dividen. Dividen yang 

dibagikan   dapat   berupa   dividen   tunai   maupun   dividen   saham tergantung kesepakatan 

manajer dan investor perusahaan. Semakin tinggi tingkat ROA maka pembagian dividen 

akan semakin banyak bagi para investor. 

Rasyina (2014) profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk mendapatkan laba dalam 

hubungannya dengan penjualan,  total  aktiva,  maupun  modal  sendiri.  Kemampuan 

perusahaan dalam memperoleh laba merupakan indikator utama perusahaan untuk membayar 

dividen pertama kali, sehingga profitabilitas sebagai faktor penentu kebijakan inisiasi 

dividen. Chen dan Steiner dalam Dewi (2008) semakin tinggi laba, maka semakin tinggi pula 

cash flow dalam perusahaan, maka diharapkan perusahaan akan membayarkan dividen yang 

tinggi. Berdasarkan uraian tersebut, maka peneliti menduga bahwa Return On Asset (ROA) 

berpengaruh positif terhadap kebijakan inisiasi dividen. 

 

Hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini adalah: 

H3: Profitabilitas berpengaruh  terhadap kebijakan deviden Perusahaan Food and Beverage 
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4. Pengaruh Firm Size, Leverage dan profitabilitas terhadap kebijakan deviden 

Perusahaan  

 

Variabel ukuran perusahaan (size) dinyatakan berpengaruh signifikan terhadap kebijakan 

dividen (dividend payout ratio) pada penelitian  Handayani  dan  Hadinugroho  (2009),  

namun  kontradiktif dengan hasil penelitian Chasanah (2008) menyatakan bahwa ukuran 

perusahaan (size) tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen (dividend payout 

ratio). 

 

Variabel leverage (debt to equity ratio) dinyatakan berpengaruh signifikan terhadap 

kebijakan dividen (dividend payout ratio) pada penelitian Karami (2013) dan Asif et.al 

(2011), namun kontradiktif dengan hasil penelitian Arilaha (2009) dimana leverage (debt to 

equity ratio) tidak berpengaruh signifikan. 

 

Variabel profitabilitas (return on asset) dinyatakan berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap kebijakan dividen (dividend payout  ratio)  pada  penelitian  Parica,  dkk  (2013)  

dan  Arilaha  (2009), namun kontradiktif dengan hasil penelitian Sulistiyowati, et. al (2010) 

yang menyatakan bahwa  profitabilitas (return on investment) tidak berpengaruh signifikan 

terhadap kebijakan dividen (dividend payout ratio). 
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Hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini adalah  

H4: Firm Size, Leverage dan profitabilitas berpengaruh terhadap kebijakan deviden 

Perusahaan Food and Beverage 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

 

3.1 Obyek Penelitian 

Obyek penelitian yang digunakan oleh peneliti adalah Perusahaan Food and Beverage yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2000-2014.  Pemilihan periode 2000-2014 karena 

selama periode tersebut dapat dilihat perkembangan Firm Size, Leverage, profitabilitas 

kebijakan deviden yang optimal walaupun pada tahun 2008 terjadi krisis ekonomi dunia dan 

Indoensia namun data menunjukkan gejala normal dan termasuk dalam laporan yang terbarui 

(up to date) ini tidak bisa dijadikan alasan.   

3.2  Metode Pengumpulan Data  

Pengumpulan data yang digunakan adalah dengan dokumentasi.  Metode ini digunakan untuk 

mempelajari dokumen guna memperoleh data dan informasi dalam penelitian meliputi 

laporan atau berbagai artikel dan jurnal yang berkaitan dengan tesis ini.   

3. 3 Populasi dan Sampel  

Populasi  adalah kumpulan  semua anggota dari obyek yang diteliti (Algifari 2003).  Populasi 

dalam penelitian ini adalah Perusahaan Food and Beverage yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia.  Teknik pengambilan sampel  menggunakan metode purposive sampling. Kriteria-

kriteria yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Jenis Perusahaan adalah Perusahaan Food and Beverage yang go publicterdaftar di Bursa 

efek Indonesia Tahun 2000-2014 

2. Memiliki laporan keuangan  yang lengkap  Tahun 2000-2014 

3. Perusahaan  Food and Beverage tidak mengalami kerugian  selama tahun  2000-2014. 
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4. Perusahaan membayarkan dividen secara kontinyu selama periode pengamatan  periode  

2000-2014.  

Sampel yang digunakan  dalam penelitian sebagai berikut:  

Tabel 3. 1 Sampel dalam Penelitian  

No Kode Emiten Nama Emiten 

1 ADES PT Akasha Wira Internasional  Tbk 

2 AISA PT Tiga Pilar Sejahtera Tbk 

3 CEKA PT Cahaya Kalbar Tbk 

4 DLTA PT Delta Djakarta Tbk 

5 INDF PT Indofood Sukses makmur Tbk  

6 MLBI PT Multi Bintang Indonesia Tbk 

7 MYOR PT Mayora Indah Tbk 

8 PSDN PT Prasidha Aneka Niaga Tbk 

9 SKBM PT Sekar Bumi Tbk 

10 SKLT PT Sekar laut Tbk 

11 STTP PT Siantar Top Tbk 

12 ULTJ PT Ultrajaya Milk Tbk 

 

3.4 Jenis dan Sumber Data  

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, yaitu data yang diterbitkan 

oleh lembaga, dalam hal ini adalah Bursa Efek Indonesia (BEI), yaitu berupa data laporan 

keuangan Perusahaan Food and Beverage Tahun 2000-2014 (www. idx. co. id) 

3. 5 Variabel 

Variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:      

1 Variabel Dependen (Y) 

Variabel dependen dalam penelitian ini  adalah kebijakan deviden (Dividend Policy)  adalah  

keputusan apakah laba yang diperoleh perusahaan dibagikan kepada pemegang saham 

sebagai deviden atau ditahan dalam bentuk laba guna pembayaran investasi dimasa yang akan 

datang (Sartono 2000) yang dapat diukur dengan Dividend Payout Ratio (DPR) .   

 

    

 

http://www.idx.co.id/
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Dividend payout ratio dapat dirumuskan dengan perbandingan dividen per share dengan 

earning per share dalam satuan persentase sebagai berikut : 

                      (   )  
                  

                 
 

 

2 Variabel Independen  

Variabel-Variabel Independen dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:  

a. Firm Size (Ukuran Perusahaan) (X1) 

Ukuran perusahaan (size) merupakan salah satu variabel yang banyak digunakan untuk 

menjelaskan mengenai variasi pengungkapan dalam laporan tahunan perusahaan. 

Terdapat beberapa penjelasan mengenai pengaruh ukuran perusahaan (Size) terhadap 

kualitas ungkapan.  Hal ini dapat dilihat dari berbagai penelitian empiris yang telah 

dilakukan menunjukkan bahwa pengaruh total aktiva hampir selalu konsisten dan secara 

statistik signifikan.  Beberapa penjelasan yang mungkin dapat menjelaskan fenomena ini 

adalah bahwa perusahaan besar mempunyai biaya informasi yang rendah, perusahaan 

besar juga mempunyai kompleksitas dan dasar pemilikan yang lebih luas dibanding 

perusahaan kecil.  

Ukuran perusahaan menunjukan skala besar kecilnya suatu perusahaan yang ditunjukan 

oleh total aktiva, jumlah penjualan dan rata-rata total aktiva yang dimiliki perusahaan 

(Rizki, 2012).  Perusahaan yang sudah besar atau mapan cenderung untuk memberi 

tingkat pembayaran dividen yang lebih tinggi daripada perusahaan kecil atau baru 

(Weston dan Copeland, 1996:100)).  Perusahaan yang memiliki ukuran perusahaan besar 

akan lebih mudah memasuki pasar modal sehingga dengan kesempatan ini perusahaan 

membayar dividen besar kepada pemegang saham (Kartika, 2005).   
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Hasil penelitian yang dilakukan oleh Kartika (2005).  menjelaskan bahwa ukuran 

perusahaan  tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen.  Sedangkan hasil penelitian 

Fira (2009) menjelaskan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh dan signifikan terhadap 

kebijakan dividen.  

Ukuran perusahaan menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan yang ditunjukkan 

oleh total asset, jumlah penjualan, rata-rata tingkat penjualan dan rata-rata total asset.  

Ukuran perusahaan diwakili oleh Log Natural (LN) dari total assets tiap tahun, ukuran 

perusahaan = Ln Total Assets (Kusuma, 2005:83) 

Ukuran perusahaan (size) merupakan salah satu variabel yang banyak digunakan untuk 

menjelaskan mengenai variasi pengungkapan dalam laporan tahunan perusahaan. 

Terdapat beberapa penjelasan mengenai pengaruh ukuran perusahaan (Size) terhadap 

kualitas ungkapan. Ukuran perusahaan menunjukan skala besar kecilnya suatu perusahaan 

yang ditunjukan oleh total aktiva, jumlah penjualan dan rata-rata total aktiva yang 

dimiliki perusahaan (Rizki, 2012).  

 

Ferry dan Jines (dalam Sujianto, 2002), ukuran perusahaan menggambarkan besar 

kecilnya suatu perusahaan yang ditunjukkan oleh total aktiva, jumlah penjualan, rata-rata 

total penjualan dan rata-rata total aktiva.  Jadi rata-rata perusahaan merupakan ukuran 

atau besarnya aset yang dimiliki oleh perusahaan.  Ukuran perusahaan (Firm Size) 

merupakan ukuran atau besarnya aktiva yang dimiliki perusahaan yang dapat di proxy 

dengan nilai logaritma dari total aktiva Firm Size = Ln (Total Assets) (Hadri Kusuma, 

2005:83) 
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b. Leverage (X2) 

Salah satu faktor penting dalam unsur pendanaan adalah  hutang (Leverage).  Solvabilitas 

(Leverage) digambarkan untuk melihat sejauh mana asset perusahaan dibiayai oleh 

hutang dibandingkan dengan modal sendiri (Westondan Copeland,1992). Leverage 

adalah suatu tingkat kemampuan perusahaan dalam menggunakan aktiva dan atau dana 

yang mempunyai beban tetap (hutang dan atau saham istimewa) dalam rangka 

mewujudkan tujuan perusahaan untuk memaksimisasi kekayaan pemilik perusahaan.  

Rasio Leverage 

1) Rasio hutang modal / Debt to Equity Ratio 

merupakan perbandingan antara total hutang (hutang lancar dan hutang jangka 

panjang) dan modal yang menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi 

kewajibannya dengan menggunakan modal yang ada. 

  

Rasio hutang modal dihitung dengan formula: 

 

Semakin kecil rasio hutang modal  maka semakin baik dan untuk keamanan pihak 

luar rasio terbaik jika jumlah modal lebih besar dari jumlah hutang atau minimal sama 

(Syafri, 2008:303).  

2) Total Asets to Total Debt ratio/ Debt ratio 

Rasio ini merupakan perbandingan antara total hutang dengan total aktiva.  Sehingga 

rasio ini menunjukkan sejauh mana hutang dapat ditutupi oleh aktiva.   

 

    

http://1.bp.blogspot.com/-9Q5P3ZkBFYg/UNGHrJ68pNI/AAAAAAAAC-s/AHB1cxcpctM/s1600/Rasi
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Rasio ini dihitung dengan rumus: 

 

 

Apabila debt ratio semakin tinggi, sementara proporsi total aktiva tidak berubah maka 

hutang yang dimiliki perusahaan semakin besar. .  Dan sebaliknya apabila debt ratio 

semakin kecil maka hutang yang dimiliki perusahaan juga akan semakin kecil 

 

Perusahaan yang memiliki rasio utang lebih besar seharusnya membagikan dividen lebih 

kecil karena laba yang diperoleh digunakan untuk melunasi kewajiban. Semakin tinggi 

rasio utang/ekuitas, maka semakin ketatnya perusahaan terhadap perjanjian utang.  

Kaitannya dengan pembayaran dividen, maka dapat dikatakan semakin tinggi rasio 

utang/ekuitas, pembayaran dividen akan semakin kecil.  Adapun rasio Leverage  yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah Debt to Equity Ratio (DER).   

 

Rasio hutang modal/Debt to Equity Ratio merupakan perbandingan antara total hutang 

(hutang lancar dan hutang jangka panjang) dan modal yang menunjukkan kemampuan 

perusahaan untuk memenuhi kewajibannya dengan menggunakan modal yang ada 

(Riyanto, 2008:22) 

Rasio hutang modal dihitung dengan formula: 

 

 

 

 

http://1.bp.blogspot.com/-GQI3tlDRwK8/UNGIDX0LkjI/AAAAAAAAC-0/ASblv3FEmD0/s1
http://1.bp.blogspot.com/-9Q5P3ZkBFYg/UNGHrJ68pNI/AAAAAAAAC-s/AHB1cxcpctM/s1600/Ras
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c. Profitabilitas (X3) 

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam hubungannya 

dengan penjualan, total aset maupun modal sendiri (Sartono 2001). Rasio profitabilitas 

sangat bermanfaat bagi kelangsungan perusahaan karena dapat membantu perusahaan 

untuk mengetahui kontribusi keuntungan perusahaan dalam jangka pendek atau jangka 

panjang (Hanafi dan Halim, 2005:85).   

 

Rasio profitabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur efektifitas 

manajemen berdasarkan hasil pengembalian dari penjualan investasi serta kemampuan 

perusahaan menghasilkan laba yang akan menjadi dasar pembagian dividen perusahaan 

(Gitman, 2003:147). 

Rasio Profitabilitas  

1) Gross profit margin merupakan persentase laba kotor dibandingkan dengan sales.  

Semakin besar gross profit margin semakin baik keadaan operasi perusahaan, 

demikian pula sebaliknya, semakin rendah gross profit margin semakin kurang baik 

operasi perusahaan (Syamsuddin, 2009:61).  

Gross profit margin dihitung dengan formula: 

 

 

 

 

2) Net Profit Margin (Margin Laba Bersih) 

Rasio ini mengukur laba bersih setelah pajak terhadap penjualan.  Semakin tinggi Net 

profit margin semakin baik operasi suatu perusahaan.  

         

http://1.bp.blogspot.com/-9ZniUDlYgOc/UNOitLK24kI/AAAAAAAADBU/UEEIGh2Uu5g/s1600/Gross
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Net profit margin dihitung dengan rumus: 

 

 

3) Operating Profit Margin 

Menghasilkam persentase dari laba murni yang dihasilkandari kegiatan operasi 

perusahaan, setelah mempergunakan seluruh biaya-biaya selain Financial and 

Goverment Charges ( bunga  dan pajak) 

  

Operating Profit Margin (OPM)  =   
    

         
   

 

4) Return On Equity 

Return on equity merupakan perbandingan antara laba bersih sesudah pajak dengan total 

ekuitas.  mereka investasikan di dalam perusahaan (Syafri, 2008:305).  

Return on equity dapat dihitung dengan formula: 

 

 

1) Return on Total Assets  

Digunakan untuk mengukur kemampuan manajemen perusahaan dalam menghasilkan 

laba bersih berdasarkan tingkat aset tertentu. 

Retun On Total Assets= 
                      

          
 

 

     

http://1.bp.blogspot.com/-G6JjknaLJzU/UNOi-32MAzI/AAAAAAAADBc/RH8_-3_WMSI/s1600/Net
http://2.bp.blogspot.com/-op2b7L8kBy0/UNOjxpIutFI/AAAAAAAADB8/0r1fau5E7nA/s1600/Re
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Profitabilitas merupakan faktor pertama yang menjadi pertimbangan direksi dalam 

membayarkan dividen.  Profitabilitas perusahaan dapat diproyeksikan melalui return on 

asset (ROA).  ROA merupakan suatu ukuran menyeluruh dari prestasi perusahaan, sebab 

rasio ini menunjukkan laba atas seluruh dana yang diinvestasikan. Profitabilitas 

perusahaan memiliki pengaruh positifterhadap kebijakan dividen.  Semakin tinggi 

profitabilitas perusahaan, maka semakin tinggi pula arus kas dalam perusahaan dan 

diharapkan perusahaan akan membayar dividen yang lebih tinggi (Jensen, Solberg dan 

Zorn,1992) seperti dikutip Fitri Ismiyanti dan Mahadwartha (2005) 

 

                   Return On Assets (ROA) =  
           

            
 

 

3.6 Metode Pengumpulan Data 

3.6.1 Penelitian Pustaka 

Penelitian pustaka ini dilakukan dengan mengumpulkan dan membacaberbagai 

informasi, literatur dan referensi yang ada serta mempelajari teori-teori yang 

berhubungan dengan penelitian ini.  

3.6.2 Penelitian Lapangan 

Penelitian lapangan dilakukan dengan pengumpulan data melalui instansi atau 

lembaga yang berkaitan yaitu Pusat Informasi Pasar Modal (PIPM) dan website 

yang relevan dengan pokok bahasan.  
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3.7 Model Analisis 

3. 7. 1.     Regresi Linier Berganda 

Metode analisis untuk mengetahui variabel independen yang mempengaruhi 

secara signifikan terhadap kebijakan deviden pada perusahaan Food and 

Beverage di Bursa Efek Indonesia yaitu Firm Size, Leverage dan  Profitabilitas 

adalah: 

Y = α+β1X1+β 2 X2 + β 3 X3  

Dimana : 

Y  = Dividend Payout Ratio 

α  = konstanta 

β1,2,3,4  = Penaksir koefisien regresi 

X1  = Firm Size 

X2  =  Leverage 

X3  = Profitabilitas 

e     = Variabel Residual (Tingkat Kesalahan) 

3. 7. 2   Uji Penyimpangan Asumsi Klasik 

Sebelum melakukan pengujian regresi terlebih dahulu diadakan pengujian asumsi 

klasik dan pengujian asumsi klasik yang akan digunakan dalam penelitian ini 

meliputi : 
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1 Uji Normalitas 

Uji normalitas ini dilakukan dengan uji Kolmogorov-Smirnov dan analisis 

grafik.  Pada uji Kolmogorov-Smirnov, jika angka signifikan di dalam tahun 

2000-2014 lebih besar dari alpha 5%, maka data sudah memenhi asumsi 

normalitas.  Sedangkan sebaliknya, jika angka signifikansi yang ditunjukkan 

dalam tabel lebih kecil dari alpha 5%, maka dikatakan data tidak memenuhi 

asumsi normalitas (Gozali, 2009).  

 

Model regresi yang baik adalah memiliki distribusi data yang normal tau 

mendekati normal.  Untuk menguji apakah distribusi data normal atau tidak, 

salah satunya  dengan menggunakan analisis grafik.  Metode yang handal 

adalah dengan melihat normal probability plot ,dimana pada grafik ini terlihat 

titik-titik menyebar disekitar garis diagonal serta penyebarannya mengikuti 

arah garis diagonal.  Sebagaimana ditampilkan  pada Gambar3. 1 berikut: 

Gambar 3. 1 Normal Probability Plot 

 
Sumber: data diolah dengan SPSS 17. 00 
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Grafik normal probability  plot, menunjukkan bahwa model regresi layak 

dipakai dalam penelitian ini karena pada grafik normal plot terlihat titik-titik 

menyebar  disekitar  garis diagonal serta penyebarannya mengikuti arah garis 

diagonal dan data yang dimiliki terlihat merata dan cukup baik.  Artinya model 

regresi tersebut memenuhi asumsi  normalitas yang berarti bahwa data  

terdistribusi  secara normal.  

Tabel 3. 2 Uji Komolgorov Smirnov 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

  Kebijakan_dividen 

N 180 

Normal 

Parameters
a,,b

 

Mean 34. 68667 

Std.  Deviation 23. 260543 

Most Extreme 

Differences 

Absolute . 136 

Positive . 136 

Negative -. 109 

Kolmogorov-Smirnov Z . 527 

Asymp.  Sig.  (2-tailed) . 944 

a.  Test distribution is Normal.  

b.  Calculated from data.  

Sumber: data diolah dengan SPSS 17. 00 

 

Tabel  3. 2  hasil uji  Komolgorov-Smirnov menunjukkan bahwa besarnya 

nilai Komolgorov-Smirnov adalah 0,527 dengan signifikansi sebesar 0,944 

dimana > 0,05.  Dengan  demikian  Ho diterima dan  Ha ditolak yang berarti 

data  terdistribusi  normal.  

 

 

 

 

 

      



36 
 

 

2 Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas bertujuan untuk mengetahui apakah dalam model regresi 

ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas atau tidak, model yang baik 

seharusnya tidak terjadi korelasi yang tinggi diantara variabel bebas.  Jika 

variabel bebas saling berkorelasi maka variabel-variabel ini tidak orthogonal 

 (nilai korelasi tidak sama dengan nol).  Uji multikolinearitas ini dapat dilihat 

dari nilai tolerance dan variance inflation factor (VIF).  (Gozali, 2009).  

 

Variabel orthogonal adalah variabel independen yang nilai korelasi antar 

sesama variabel independen sama dengan nol (Ghozali, 2006).  Untuk 

mengetahui apakah terjadi multikolinearitas dapat dilihat dari nilai VIF yang 

terdapat pada masing–masing variabel dapat dilihat pada tabel3. 3 sebagai 

berikut 

Tabel 3. 3 

Uji Multikolonieritas 

Model 

Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1 (Constant)   

Firm_size . 839 1. 192 

Leverage . 998 1. 002 

Profitabilitas . 840 1. 190 

Sumber: data diolah dengan SPSS 17. 00 

Tabel 3. 3  memperlihatkan hasil pengujian multikolinieritas.  Hasil pengujian 

tersebut menunjukkan bahwa tidak ada variabel independen yang memiliki 

nilai tolerance > 0,10 dan nilai VIF<10.  Hal tersebut ditunjukkan dengan nilai 

tolerance untuk Firm Size sebesar  0. 839 dan VIF  1. 192,  nilai tolerance 

untuk leverage sebesar  0. 998 dan VIF  1. 002 dan nilai tolerance untuk 

profitabilitas sebesar  0. 840 dan VIF  1. 190.   
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Dengan demikian model regresi dalam  penelitian  ini terbukti terbebas dari 

gejala multikolonieritas.  

 

3 Uji Autokorelasi 

Uji ini dilakukan untuk menunjukkan bahwa tidak ada autokorelasi atau 

kondisi yang berurutan diantara gangguan atau disturbance yang masuk ke 

dalam fungsi regresi.  Untuk mendeteksi ada tidaknya gejala autokorelasi 

dapat dilakukan dengan menguji Durbin Watson atau uji d.  Nilai d memiliki 

batas 0 sampai dengan 4, dan juga memiliki batas bawah dL dan juga batas 

atas dU.   

Untuk mengetahui ada tidaknya autokorelasi kita harus melihat nilai uji D-W 

dengan ketentuan sbb: 

Hipotesis nol Jika 

Tidak ada autokorelasi positif 

Tidak ada autokorelasi positif 

Tidak ada autokorelasi negatif 

Tidak ada autokorelasi negatif 

Tidak ada autokorelasi positif atau negative 

0 < d < dL 

dL ≤ d ≤ dU 

4- dL< d < 4 

4- dU= d = 4 - dL 

dU< d < 4 - dU 

Ket : dU : Durbin Watson upper, dL : Durbin Watson lower 

Hasil uji autokorelasi pada tabel 3. 4 sebagai berikut: 

Tabel 3. 4 

Output Durbin-Watson 

Model Durbin-Watson 

1 1. 296 

Sumber: data diolah dengan SPSS 17. 00 
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Tabel 3. 4 menunjukkan bahwa  nilai D-W sebesar 1,296.  Dengan jumlah 

predictor sebanyak 3buah (k=3) dan sampel sebanyak 180 

perusahaan(n=180), berdasarkan tabel D-W dengan tingkat signifikansi 5%, 

maka dapat ditentukan nilai (dl) adalah sebesar  1,571 dan (du) adalah sebesar 

1,679 dengan demikian nilai du < DW < 4-du yaitu 1,679 <  1,296 <  2,321 

yang menandakan bahwa tidak terdapat autokorelasi positif  dan  negatif 

dalam model regresi, atau dengan kata lain, variabel  Firm Size, leverage dan 

profitabilitas dalam penelitian ini telah terbebas dari masalah autokorelasi.  

 

4 Uji Heteroskedastisitas 

Uji hetroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi 

terjadi ketidaksamaan varian dari residual satu pengamatan ke pengamatan 

yang lain.  Jika varian residual satu pengamatan ke pengamanatan yang lain 

tetap, maka disebut homoskedastisitas dan jika berbeda akan disebut 

heteroskedastisistas.  Model regresi yang baik adalah model yang tidak terjadi 

heteroskedastisitas (Gozali, 2009).   

 

Penentuan heteroskedastisitas dapat menggunakan grafik scatterplot, titik-titik 

yang terbentuk harus menyebar secara acak, tersebar baik di atas maupun 

dibawah angka 0 pada sumbu Y, bila kondisi ini terpenuhi maka tidak terjadi 

heteroskedastisitas dan model regresi layak digunakan.  
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Selengkapnya mengenai hasil uji untuk heterokedastisitas dapat dilihat pada 

gambar 3.5 sebagai berikut: 

Gambar 3. 2 

Uji Heteroskedastisitas 
 

 
Sumber: data diolah dengan SPSS 17. 00 

 
 

Grafik  scatterplots di atas terlihat bahwa titik-titik menyebar secara  acak serta 

tersebar baik di atas maupun dibawah angka 0 pada sumbu Y dan tidak terdapat suatu 

pola yang jelas pada penyebaran data tersebut Hasil ini dapat disimpulkan bahwa 

tidak terjadi heterokedastisitas pada model regresi, sehingga  model  regresi layak 

digunakan untuk  memprediksi Divident Payout Ratio (DPR) berdasarkan  variabel  

yang  mempengaruhinya yaitu Firm Size, leverage dan profitabilitas. 
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3.8 Pengujian Hipotesis 

3.8.1 Uji F-statistic 

Uji ini digunakan untuk menguji pengaruh dari seluruh variabel independen secara 

bersama-sama terhadap variabel dependen.  Ha : ≠ 0, atau Ho : ≠ 0 maka Ha 

didukung dan Ho tidak didukung.  Artinya terdapat pengaruh yang signifikan 

secara bersama-sama dari variabel independen (X1, X2,) terhadap variabel 

dependen (Y).  

 Pengujian dilaksanakan berdasarkan probabilitas.  Dalam skala probabilitas lima 

persen, jika probabilitas (signifikansi) lebih besar dari α (0. 05) maka variabel 

bebas secara bersama-sama tidak berpengaruh terhadap variabel Kebijakan 

Deviden, jika lebih kecil dari 0. 05, maka variabel bebas secara bersama-sama 

berpengaruh terhadap variabel 

 

3.8.2 Koefisien Determinasi (R
2
) 

Koefisien determinansi (R
2
) digunakan untuk mengukur seberapa jauh 

kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen.   Nilai 

koefisien determinansi adalah antara 0 dan 1.  Nilai R
2
 yang kecil berarti 

kemampuan variabel-variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel 

dependen amat terbatas Ghozali (2005).  Nilai yang mendekati 1 (satu) berarti 

variabel–variabel independen memberikan hampir semua informasi yang 

dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel dependen.  
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3.8.3 Uji t-statistic 

Uji ini digunakan untuk menguji pengaruh dari seluruh variabel independen secara 

parsial terhadap variabel dependen.  Adapun hipotesis dirumuskan sebagai berikut 

: Ha : b1, b2, b3, b4 > 0, atau Ho :b1,b2,b3,b4 = 0 maka Ho diterima dan Ho tidak 

diterima.   

Artinya terdapat pengaruh yang signifikan secara parsial dari variabel independen 

(X1, X2, X3, dan X4) terhadap variabel dependen (Y).  Uji ini dilaksanakan 

berdasarkan probabilitas. Jika probabilitas (signifikansi) lebih besar dari 0. 05 (α) 

maka variabel bebas secara individu tidak berpengaruh terhadap kebijakan 

deviden, jika lebih kecil dari 0. 05 maka variabel bebas secara individu 

berpengaruh terhadap Kebijakan Deviden.  
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

5.1 Kesimpulan 

 

Hasil penelitian menunjukkan pengaruh secara simultan Firm Size, leverage dan 

profitabilitas terhadap kebijakan dividen pada perusahaan Food and Beverage 

yang dijelaskan secara rinci sebagai berikut: 

1. Variabel Firm Size berpengaruh secara signifikan terhadap Dividend Payout 

Ratio (DPR pada Perusahaan Food And Beverage yang terdaftar di BEI Tahun 

2000-2014 

2. Variabel leverage berpengaruh secara  signifikan terhadap Dividend Payout 

Ratio (DPR) pada Perusahaan Food And Beverage yang terdaftar di BEI tahun 

2000-2014   

3. Variabel profitabilitas berpengaruh secara signifikan terhadap Dividend 

Payout Ratio (DPR) pada Perusahaan Food And Beverage yang terdaftar di 

BEI tahun 2000-2014  

4. Variabel Firm Size, leverage dan profitabilitas secara simultan berpengaruh 

terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) pada Perusahaan food And Beverage 

yang terdaftar di BEI tahun 2000-2014   
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5.2 Saran 

 

Hasil penelitian terhadap variabel-variabel yang telah diteliti, maka peneliti 

memberikan beberapa saran,yaitu: 

 

1. Bagi akademisi 

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi bagi penelitian selanjutnya.  

Dengan mempertimbangkan beberapa faktor penting dalam penelitian ini firm 

size, leverage dan profitabilitas. Selain  itu, diharapkan penelitian selanjutnya 

dapat menambahkan variabel lain yang berbeda yang diperkirakan mempunyai 

pengaruh terhadap kebijakan dividen seperti rasio leverage  yang tetap harus 

dipertimbangan dalam kebijakan dividen.   

2. Bagi Investor 

Bagi investor  yang ingin menanamkan modalnya untuk memperoleh dividen 

pada suatu perusahaan dapat melihat profitabilitas (Return On Assets), karena 

berdasarkan hasil penelitian variabel yang  berpengaruh signifikan terhadap 

kebijakan dividen adalah variabel profitabilitas. Dimana variabel profitabilitas 

memiliki pengaruh paling besar dan signifikan.  

3. Bagi Perusahaan 

Penelitian  ini diharapkan   dapat  bermanfaat   bagi  perusahaan, khususnya 

manajemen perusahaan,  menjadi bahan pertimbangan dalam pengambilan 

keputusan pembagian dividen kepada para pemegang saham.  Perusahaan juga 

harus lebih memperhatikan profitabilitas dikarenakan hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap kebijakan 
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dividen.  Profitabilitas yang tinggi akan meningkatkan pembayaran dividen 

yang tinggi pula pada para pemegang saham, sehingga menarik  investor 

untuk  berinvestasi.  Perusahaan harus memperbaiki nilai Firm Size, leverage 

dan profitabilitas agar pembagian dividen akan semakin baik.  
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