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Abstrak  

 

Kebijakan dividen merupakan hak laba yang digunakan investor dimana laba 
tersebut akan dibagi atau ditahan untuk diinvestasikan kembali. Populasi yang 
digunakan peneliti adalah 8 perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI 
tahun 2009-2018. Pengambilan sampel dengan cara teknik purposive sampling, perusahaan 
yang terpilih sebanyak 8 perusahaan. Teknik analisis data dalam penelitian ini dengan 
regresi linier berganda. Penelitian ini memperoleh hasil board independence dan net profit 
margin berpengaruh terhadap kebijakan dividen, sedangkan firm size dan debt to equity 
ratio tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen. Manfaat dari pengkajian ini adalah 
memberikan tambahan informasi terhadap peneliti yang akan mengembangkan ilmu 
pengetahuan di bidang akuntansi keuangan. 
Kata kunci : Kebijakan dividen, Board Independence, Firm Size, DER, NPM 

 

 

Abstract 
 

Dividend policy is a profit right used by investors where the profit will be shared or 
retained for reinvestment. The population used by researchers are 8 food and beverage companies 
listed on the Indonesia Stock Exchange in 2009-2018. Sampling by purposive sampling technique, 
8 companies were selected. Data analysis techniques in this study were multiple linear regression. 
This study obtained the results of board independence and net profit margin affect the dividend 
policy, while the firm size and debt to equity ratio do not affect the dividend policy. The benefits of 
research are providing additional information to researchers who will develop knowledge in the 
field of financial accounting. 
Keywords : Dividend policy, Independent Board, Firm Size, DER, NPM 
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PENDAHULUAN  

 

Latar Belakang 

Usaha di dunia sudah eranya ada perkembangan dan kemajuan untuk dilakukannya 

pendanaan yang maximal dari waktu sebelumnya, dalam pembagian dividen pihak 

penanam modal yang akan menanamkan modalnya akan menggali industri yang 

sekiranya konsisten juga maju  perihal pembagian dividen. 

Penanam modal memiliki tugas utama untuk mencari alokasi dana yang akan 

ditanamkan dengan mencapai penerimaan (return), bisa berbentuk penerimaan yang 

didapatkan dari kontras harga jual saham dengan harga belinya dapat juga penerimaan 

dividen. Dengan asumsi lain, dapat dijelaskan penyebab alasan penanam modal 

mengalokasikan dana kepada industri yakni mendapatkan dividen. Mengingat 

pentingnya kebijakan dividen dengan keuntungan yang akan dibagikan perusahaan, 

maka perusahaan diwajibkan menguasai tahapan yang saksama dalam hal ini. 

Dividen merupakan laba berwujud kontan yang tersedia dan akan dialoaksikan 

kepada pemilik saham biasa. Dalam pembagian dividen, pihak perusahaan harus 

mengambil dan memutuskan langkah yang tepat tentang besarnya pendistribusian 

besarnya dividen. Penyetoran dividen bagi perusahaan berfungsi sebagai 

mempertahankan posisi industri dalam mendapat dana tambahan di pasar modal. 

Kebijakan pembayaran dividen perusahaan dapat tergambar yang berasal dari 

perbandingan penyetoran dividen (dividend payout ratio) yakni prosentase yang 

didapatkan dari return berwujud dividen tunai terhadap pemilik saham. Pembagian 

dividen akan berdampak terhadap ketetapan investasi para pemegang saham dan 

berdampak terhadap keadaan finansial industri. Simatupang (2010) dividend payout ratio 

dapat diperoleh yaitu dividend per share dibandingkan dengan earning per share. 

Ada beberapa hasil pengkajian tentang kebijakan dividen. Hasil empiris dari Achmad 

Agus (2017) mendemonstrasikan debt to equity ratio tidak berdampak terhadap dividend 

payout. Namun pada Karlinda et al (2017) mendemonstrasikan debt to equity ratio 

berdampak signifikan terhadap dividend payout. Berbeda Stevanius (2017) yang 

mendemonstrasikan firm size tidak berdampak terhadap dividend payout. Tetapi ini tidak 
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sesuai dengan pengkajian Wahyu & Indah (2018) dimana mendemonstrasikan bahwa 

firm size berdampak terhadap dividend payout.  

Identifikasi Permasalahan 

Dari kejadian dan tinjauan yang diungkapkan, peneliti akan mengobservasi penelitian 

dalam hal dividen dengan judul “Pengaruh Board Independence, Firm Size, Debt to Equity 

Ratio, dan Net Profit Margin terhadap Kebijakan Dividen pada Sub-sektor Manakan dan 

Minuman yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia”. Dalam observasi ini dibatasi 

terhadap faktor yang menguasai Kebijakan Dividen, yaitu Board Independence, Firm Size, 

Debt to Equity Ratio, dan Net Profit Margin. 

 

Perumusan Masalah 

Bersumber pada penjabaran yang termuat di latar belakang masalah, adapun 

persoalan dapat dirumuskan sebagai berikut: 

1. Apakah pengaruh Board Independence terhadap Kebijakan Dividen ? 

2. Apakah pengaruh Firm Size terhadap Kebijakan Dividen ? 

3. Apakah pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Kebijakan Dividen ? 

4. Apakah pengaruh Net Profit Margin terhadap Kebijakan Dividen ? 

Tujuan Penelitian 

Berdasarkan persoalan masalah diatas, penelitian ini mempunyai maksud sebagai 

berikut : 

1. Untuk mendapati pengaruh Board Independence terhadap Kebijakan Dividen. 

2. Untuk mendapati pengaruh Firm Size terhadap Kebijakan Dividen. 

3. Untuk mendapati pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Kebijakan Dividen. 

4. Untuk mendapati pengaruh Net Profit Margin terhadap Kebijakan Dividen. 

 

TINJAUAN TEORI 

Teori Signalling 

Signaling theory ialah bentuk perilaku yang dimuat pihak manajemen perusahaan 

untuk mendapati arahan terhadap pemegang saham mengenai pihak manajemen 

menilai peluang perusahaan. Pihak manajer ada kalanya mempunyai warta yang lebih 

akurat menyinggung peluang dividen di periode kelak dibandingkan dengan pemilik 
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saham, maka jelas terkandung isi informasi dalam pengumuman dividen Brigham & 

Houston (2013). Aturan ini menjabarkan tentang penjelasan dividen kas yang diberikan 

maka dianggap investor seperti petunjuk peluang perusahaan di periode kelak juga 

perusahaan butuh memberikan laporan keuangan kepada pihak eksternal. Terdapat 

asumsi ini dikarenakan keadaan terjadinya kesenjangan berita antara manajemen dan 

investor (Himawan, 2016:3). 

 

Kebijakan Dividen 

 Kebijakan dividen yakni pendayagunaan keuntungan yang memerankan hak 

kumpulan pemegang saham yang atas aturannya laba dialokasikan melalui dividen atau 

ditahan guna penanaman modal kembali (Harjito dan Martono, 2011). Variabel berikut 

dihitung dengan perbandingan dividend payout ratio (DPR) yang diperoleh perumusan : 

 

 

 

 

Board Independence 

 Board independence yakni komponen dewan komisaris yang bersumber dari luar 

emiten maupun perusahaan publik Prakoso (2014). Board independence dihitung dengan 

total komisaris independen yang diperoleh perumusan sebagai berikut:  

 

                                                   

 

Firm Size 

Firm size merupakan perimbangan besar kecilnya perusahaan yang didapatkan 

dengan bervariasi hal antara lain yakni keseluruhan pemasaran, keseluruhan aktiva, dan 

rata-rata tahap pemasaran perusahaan. Firm size ini dihisab dengan cara, (Analisa, 2011) 

sebagai berikut: 
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Debt to Equity Ratio 

 Pandangan Kasmir (2015) debt to equity ratio yakni perbandingan yang ditujukan 

guna melihat utang terhadap ekuitas. DER dapat dihisab melalui penyelesaian :  

 

 
 

 

Net Profit Margin 

Mengikuti Hanafi & Abdul Halim (2009:83) net profit margin yakni perbandingan 

yang digunakan untuk menghitung seberapa jauh kesanggupan perusahaan 

memperoleh laba bersih atas tahap penjualan yang spesifik. Net profit margin dapat 

diukur : 

 

 

 

Penelitian Sebelumnya 

Lanawati & Amilin (2015) dalam penelitiannya tentang pengaruh cash ratio, debt to 

equity ratio, return on asset, firm size dan growth terhadap dividend payout. Hasil dari 

penelitian tersebut mengindikasikan bahwa debt to equity ratio, return on asset berdampak 

terhadap dividend payout, sedangkan cash ratio, firm size, dan growth tidak berdampak 

terhadap dividend payout. 

Penelitian yang dilakukan oleh Eliasu (2014) tentang Resiviting the Determinants of 

Dividend Payout Ratios in Ghana. Penyelesaian dari pengkajian tersebut mengindikasikan 

bahwa profitabilitas, leverage, ukuran perusahaan dan board independence berdampak 

terhadap dividend payout, sedangkan perpajakan dan ukuran dewan tidak berdampak 

terhadap dividend payout. 

Percobaan lain juga dilangsungkan Karlinda Jalung (2017) dengan sampel 

perusahaan sub-sektor bank yang tercatat di BEI mengenai Analisis Faktor-Faktor yang 

Mempengaruhi Dividend Payout Ratio. Hasil penelitian ini mengindikasikan  debt to equity 

ratio berdampak terhadap dividend payout ratio, sedangkan variabel lain return on asset 

dan net profit margin tidak berdampak terhadap dividend payout ratio. 
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Kerangka Pemikiran 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 Gambar 1. Kerangka berpikir 

 

Hipotesis 

1. Pengaruh board independence terhadap kebijakan dividen 

  Board independence diperlukan bagi pemilik saham guna melindungi sepenuhnya 

hak-hak pemilik saham dalam pemungutan ketetapan bagi kelompok yang 

menggantikan kendali bagi perusahaan Al Shabibi & G, (2011). Abor & Fiador  (2013) 

melakukan pengkajian yang membuktikan bahwa board independence berdampak 

terhadap kebijakan dividen. Berlandaskan penjabaran tersebut, hipotesis dalam 

penelitian ini yakni: 

H1 : Board Independence berpengaruh terhadap Kebijakan Dividen 

 

2. Pengaruh firm size terhadap kebijakan dividen 

 Dalam menuju pasar modal industri maju dapat mempunyai peluang mudah, selagi 

industri baru dan mikro akan mendapati beberapa halangan guna mempunyai peluang 

ke pasar modal. Peluang kelancaran ke pasar modal menandakan yakni guna keluwesan 

dan kesanggupan guna mencapai dana yang maximal, alhasil industri  mempunyai 

perbandingan pengalokasian dividen yang tertata Arie & Djoko (2011). Pengkajian oleh 

Board Independence 

(X1) 

 

Firm Size 

(X2) 

Debt to Equity Ratio 

(X3) 

Net Profit Margin 

(X4) 

Kebijakan Dividen 

(Y) 
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Laim et al (2015) mendefinisikan bahwa firm size berdampak terhadap kebijakan dividen. 

Berlandaskan penjabaran diatas, hipotesis dalam pengkajian ini yakni: 

H2 : Firm Size berpengaruh terhadap Kebijakan Dividen 

 

3. Pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Kebijakan Dividen 

 Semakin rabung leverage perusahaan berdampak semakin rabung pula tanggungan 

yang diperoleh industri, sehingga memiliki dampak terhadap proporsi pembagian 

dividen lebih rendah disebabkan laba yang didapatkan dialokasikan guna menaungi 

tanggungan di masa lalu atas berlangsungnya kondisi tersebut investor mampu 

memprediksi tanggungan perusahaan guna melihat peluang pendapatan dari investasi 

berbentuk dividen pada masa mendatang (Suharli, 2006). Pengkajian oleh Lanawati dan 

Amilin (2015) mengungkapkan atas debt to equity ratio berdampak terhadap kebijakan 

dividen. Berlandaskan penjabaran diatas, hipotesis dalam pengkajian  yakni : 

H3 : Debt to Equity Ratio berpengaruh terhadap Kebijakan Dividen 

 

4. Pengaruh Net Profit Margin terhadap Kebijakan Dividen 

  Freddy (2005) mengemukakan semakin besar perbandingan net profit margin 

menunjukan jika manajemen sudah bergiat secara efisien, dalam penyelenggaraan 

perakitan dan operasional ataupun pemasaran. Perbandingan ini yakni tolok ukur 

kompetensi perusahaan guna mengonversikan per rupiah yang didapatkan dari industri 

selaku keuntungan bersih (net profit). Pengkajian oleh Lioew (2014) mengemukakan net 

profit margin berdampak terhadap kebijakan dividen. Berlandaskan  penjabaran diatas, 

hipotesis dalam pengkajian ini yakni:  

H4 : Net Profit Margin berdampak terhadap Kebijakan Dividen 

 

METODE PENELITIAN 

 Pengkajian ini merupakan pengkajian kuantitatif  yang menggunakan analisis data 

dengan karakteristik perangkaan serta arah guna mencoba hipotesis yang ditentukan. 

Pengkajian berrupa asosiatif yakni pengkajian yang digunakan guna menyelami relasi 

renggang variabel independen dan dependen. Pengkajian ini mmanfaatkan data 



124 

Desiana Dinda Nur Aziza, Riana R Dewi, Rosa Nikmatul Fajri 
JRAK Vol.11 No.1 Tahun 

 

 

 

 

sekunder yang dikutip dari laporan keuangan perusahaan makanan dan minuman yang 

tercatat di BEI selama kurun waktu tahun 2009-2018.  

Dalam pengkajian ini peneliti memilih populasi industri makanan dan minuman yang 

terdaftar di BEI selama 2009-2018. Kaidah  purposive sampling difungsikan guna 

pengambilan sampel yang akan dilakukan, yakni komunitas yang dijadikan sampel ini 

adalah komunitas yang mencukupi kriteria sampel yang diujikan peneliti sejalan dengan 

alasan estimasi. Kriteria yang diperankan sebagai sampel dalam pengkajian ini yakni: 

1. Industri manufaktur sub-sektor makanan dan minuman yang tercatat di BEI yang 

sudah mengantarkan annual report secara lengkap selama kurun waktu sepuluh 

tahun selaras dengan waktu pengkajian yang dibutuhkan, yaitu 2009- 2018.  

2. Industri manufaktur sub-sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI yang 

mengalokasikan dividen semasa kurun waktu 2009-2018. 

3. Industri manufaktur sub-sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI 

semasa kurun waktu 2009-2018 yang laporan tahunan perusahaan menggunakan 

mata uang rupiah. 

 Instrumen Penelitian berupa dokumentasi. Annual report  industri makanan dan 

minuman yang terdaftar di BEI selama kurun waktu 2009-2018. Dalam pengecekan 

hipotesis, diperankan analisis regresi linier berganda dengan arahan memahami 

signifikansi relasi renggang variabel independen dengan variabel dependen yang 

diujikan.  

 Model regresi linear berganda yang diperankan adalah sebagai berikut: 

Y= a + b1X1 + b2X2 + b3X3 + b4X4 + e 
Keterangan: 
Y   : Kebijakan Dividen 

a    :  Konstanta 

X1    : Board Independence 

X2    : Firm Size 

X3    : Debt to Equity Ratio 

X4    : Net Profit Margin 

b1 b2 b3 b4   :  Koefisien Regresi 

e    :  Eror 

 Selepas itu melakukan pengujian hipotesis memerankan 3 (tiga) alat uji, yakni uji 

koefisien determinasi (R2) yang dimanfaatkan guna menilai seberapa dominan variabel 

independen yang diperankan pada pengkajian ini dapat menjabarkan dampaknya 

terhadap variabel dependennya. Uji statistik F menjelaskan guna mendapati relasi secara 
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bersamaan variabel independen yang diujikan pada pengkajian terhadap variabel 

dependen. Uji statistik t dimanfaatkan guna menilai relasi variabel independen dengan 

variabel dependennya Ghozali (2016). 

 

HASIL PENELITIAN 

 

Tabel 1 
Penentuan Sampel Penelitian 

Keterangan 

Industri  makanan dan minuman  yang tercatat di BEI tahun 2009-2018 selaku 
berturut turut 

Jumlah 

18 

Industri makanan dan minuman yang tidak melaporkan data  secara 
menyeluruh sesuai dengan informasi yang dibutuhkan dalam penelitian 

(0) 

Industri makanan dan minuman yang tidak membagikan dividen selaku 
berturut-turut dalam periode penelitian 

  (10) 

Total industri yang menjadi sampel per periode pengkajian              8 

Total Observasi (10 tahun x 8 ) 
Outlier  

80 
               5 

Total data diolah                                                                                                                            75   

 

Tabel 2 

“Hasil Uji Statistik Deskriptif” 
Keterangan N Min Max Mean Std.Deviation 

Board Independence 75 0,30 0,60 0,3820 0,6726 
Firm Size 75 26,02 32,20 28,9683 1,68807 

DER 
NPM 

75 
75 

0,17 
0,02 

8,44 
     0,75 

1,0607 
0,1357 

1,21157 
0,12809 

Kebijakan Dividen 75 0,07 1,09 0,3709 0,22640 
Valid N 

(listwise) 
75     

 Sumber : Lampiran 1 

 

 

“Tabel 3” 

“Uji Normalitas” 

“One Sample Kolmogorov-Smirnov Test” 

Variabel Sig Syarat Kesimpulan 

Unstandarized residual 0,073 > 0,05 Terdistribusi normal 

  Sumber : Lampiran 2 

  Dari tabel 3 nilai sig dinyatakan sebesar 0,073 maka didapat kesimpulan data tersebut 

terdistribusi normal. 
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“Tabel 4” 

“Uji Multikolinieritas” 

Variabel Tolerance Syarat VIF Syarat Keputusan 

Board Independence 0,709  > 0,10 1,411 <10 Lolos Uji Multikolinieritas 

Firm Size 0,811  > 0,10 1,233 <10 Lolos Uji Multikolinieritas 

DER 0,986  > 0,10 1,014 <10 Lolos Uji Multikolinieritas 

NPM 0,743  > 0,10 1,346 <10 Lolos Uji Multikolinieritas 

Sumber : Lampiran 3 

  Dari tabel 4, diketahui bahwa seluruh variabel independen bernilai tolerance> 0,1 dan 

VIF < 10, maka variabel di pengkajian ini memenuhi syarat multikolinieritas.  

 

“Tabel 5” 

“Uji Autokorelasi Durbin Watson” 
DW dL dU 4-dL 4-dU Kesimpulan  

1,843 1,7390 2.261 2,261 2,157 Tidak terjadi autokorelasi 

Sumber : Lampiran 4 

  Tabel 5 menjelaskan, diperoleh nilai DW senilai 1,843. Dengan nilai N sebanyak 75 

observasi dan keseluruhan variabel independen terdapat 4 variabel maka diperoleh nilai 

dL sebesar 1,7390 dan dU sebesar 2,261 dan koefisien D-W diantara DL dengan DU  

(1,7390 < 1,843 < 2,261) maka didapat kesimpulan jika model regresi tidak terjadi 

autokorelasi. 

 

Tabel 6 

Uji Heteroskedastisitas 

Variabel Unstandardized 
Residual 

Koefisie
n 

Kesimpulan 

Board Independence 0,878 > 0,05 Lolos Uji Heteroskedastisitas 
Firm Size 0,775 > 0,05 Lolos Uji Heteroskedastisitas 

DER 0,677 > 0,05 Lolos Uji Heteroskedastisitas 
NPM 0,653 > 0,05 Lolos Uji Heteroskedastisitas 

Sumber : Lampiran 5 

Uji heteroskedastisitas pada pengkajian berikut yakni dengan metode Spearman’s 

rho. Pengujian memerankan tingkat signifikansi 0,05. Berdasarkan uji heteroskedastisitas 

dinyatakan bahwa nilai sig melebihi 0,05 maka variabel tersebut lolos dari 

heteroskedastisitas. 

 

 



127 

JRAK Vol. 11, No. 1, Tahun 2020  
Hlm: 117-133 
ISSN (e): 2581-2343, ISSN (p): 2086-4264 

 

 

 

Tabel 7 

“Uji Analisis Regresi Linier Berganda” 

Variabel B 

Konstanta -0,615 
Board Independence 1,516 

Firm Size 0,010 
Debt to Equity Ratio 0,019 

Net Profit Margin 0,716 
    Sumber : Lampiran 6 

 

 

 Berlandaskan tabel 7 tersebut diperoleh hasil pengkajian dengan memakai progam 

SPSS 23, maka didapat persamaan regresi linier berganda sebagai berikut: 

 
Y=-0,165+1,516.BOARD+0,010.SIZE+0,019.DER+0,716.NPM+e 

 

 Dari model persamaan regresi tersebut dapat diperoleh pengertian apabila konstanta 

0,165 berati variabel independen lainnya bertaraf 0, maka variabel Y mengalami 

kepesatan sebesar 0,165 satuan. Koefisien regresi BOARD sebesar 1,516 yang artinya 

apabila variabel SIZE, DER, NPM tetap dan BOARD mengalami kepesatan satu satuan 

maka variabel kebijakan dividen berdampak naik sebesar 1,516. Koefisien regresi SIZE 

senilai 0,010 yang maknanya apabila variabel BOARD, DER, NPM tetap dan SIZE 

mengalami kepesatan satu satuan maka variabel kebijakan dividen berdampak naik 

sebesar 0,010. Koefisien regresi DER senilai 0,019 yang maknanya apabila variabel 

BOARD, SIZE, NPM tetap dan SIZE mengalami kepesatan satu satuan maka variabel 

kebijakan dividen berdampak naik sebesar 0,019. Koefisien regresi NPM senilai 0,716 

yang maknanya apabila BOARD, SIZE, DER tetap dan NPM mengalami kepesatan satu 

satuan lalu variabel kebijakan dividen berdampak naik sebesar 0,716. 

Tabel 8 

Uji F 
Model Fhitung Ftabel Sig. Std Kesimpulan 

1 20,964 2,503 0,000 < 0,05 Lolos Uji Kelayakan Model 

   Sumber : Lampiran 7 
 

  Berlandaskan tabel 8 dapat dilihat bahwa total Fhitung> F tabel dan jumlah signifikansi 

< 0,05 yang berarti model layak digunakan dalam pengujian dampak variabel 

independen kepada variabel dependen. 
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Tabel 9 

Uji Parsial 
Variabel Thitung Ttabel Sig Std Keputusan 

Board Independence 4,702    1,994 0,000 <0,05 Diterima 
Firm Size 0,831    1,994 0,409 <0,05 Ditolak 
DER 1,271     1,994 0,208 <0,05 Ditolak 
NPM 4,331     1,994 0,000 <0,05 Diterima  

  Sumber : Lampiran 8 

 

 Berlandaskan tabel 9 uji parsial di atas, menunjukkan board independence dan net profit 

margin berdampak signifikan terhadap kebijakan dividen. Dan untuk firm size dan debt 

to equity ratio tidak berdampak signifikan terhadap kebijakan dividen. 

 

Tabel 10 

“Uji Koefisien Determinasi (R2)” 
Model  Adjusted R Square Kesimpulan  

1 0,545 Variabel independen berpengaruh sebesar 
54,5% terhadap variabel dependen 

  Sumber : Lampiran 9 

 

 Nilai Adjusted R Square mempunyai arti bahwa keempat variabel bebas hanya 

berpengaruh bagi Kebijakan Dividen senilai 54,5%. Namun tinggalannya 45,5% 

diakibatkan dengan variabel lain selain di pengkajian ini. Nilai Adjusted R Square 

digunakan dalam pengkajian ini, disebabkan nilai variabel independen melebihi dua. 

 
PEMBAHASAN 

 Uji yang telah di lakukan menunjukkan bahwa board independence, firm size, debt to 

equity ratio dan net profit margin berdampak secara simultan terhadap kebijakan dividen. 

Pengujian hipotesis pertama dinyatakan jika board independence berdampak positif pada 

kebijakan dividen. Yang berarti jika board independence bernilai meningkat, maka 

perusahaan tersebut memiliki pandangan guna melangsungkan rancangan kebijakan 

dividen guna perusahaan bisa memaksimalkan kebijakan dividen. 

 Perihal ini beriringan dengan pengkajian Lilik dan Endang (2018) yang 

mengindikasikan board independence memengaruhi kebijakan dividen. Pengujian 

hipotesis kedua dinyatakan jika firm size tidak berdampak pada kebijakan dividen. 

Artinya bahwa firm size yang besar bukan menjadi sebuah jaminan perusahaan tersebut 

akan memberikan pendapatan terhadap investor berupa dividen, kondisi berikut 

diakibatkan industri menunda dalam hal pembayaran atau tidak memberikan dividen 
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dalam jangka waktu beberapa periode perusahaan ingin mengembangkan usahanya 

semakin maju, hal ini membuat perusahaan cenderung akan lebih memprioritaskan 

pengembangan usaha daripada membayarkan kepada para pemegang saham berupa 

dividen, dalam hal pengembangan usaha memerlukan biaya yang tidak sedikit sehingga 

industri akan mengalangi dan jika bisa tidak akan membagikan dividen kepada investor 

dalam beberapa kurun waktu.  

 Hasil penemuan pengkajian ini konsisten atas pengkajian Lanawati dan Amilin 

(2015), Muammar & Bustamam (2017) dan Ariska (2018) yang mengikhtisarkan jika 

variabel firm size tidak berpengaruh kebijakan dividen. Akan tetapi pengkajian ini 

bertolakbelakang atas pengkajian Muammar dan Bustaman (2017), Amoko,dkk (2017) 

yang mengindikasikan bahwa ukuran perusahaan dinyatakan berpengaruh terhadap 

kebijakan dividen. 

 Pengkajian hipotesis ketiga didapatkan jika debt to equity ratio tidak berdampak 

terhadap kemampuan perusahaan untuk membayarkan dividen. Hasil pengkajian ini 

mengindikasikan bahwa debt to equity ratio yang besar akan membuat beban industri 

dalam hal pembayaran pokok hutang dan bunga menjadi semakin besar, beban utang 

yang terlalu tinggi akan membuat perusahaan lebih mengeluarkan ekstra tambahan 

yang dikhususkan untuk membayar utang tersebut, hal ini akan berdampak pada tidak 

terbayarnya dividen untuk para pemegang saham, dikarenakan pihak internal lebih 

cenderung akan menggunakan laba yang diperoleh untuk membayar utang daripada 

untuk memberikan kepada para pemegang saham berupa dividend payout ratio. 

 Pengkajian yang dihasilkan sesuai dengan pengkajian yang dilakukan oleh Endah 

(2016), Hanif dan Bustaman (2017), Budhi & Yuniar (2014) yang mengemukakan jika debt 

to equity ratio tidak berdampak signifikan terhadap kebijakan dividen. Tetapi 

bertolakbelakang dengan pengkajian yang diujikan oleh  Dyan & Farida (2015), Yudha, 

F, & Irsan (2017) dan Ariska (2018), yang membuktikan jika debt to equity ratio berdampak 

signifikan terhadap kebijakan dividen.  

 Pengujian hipotesis keempat menerangkan jika net profit margin berdampak terhadap 

kebijakan dividen, disebabkan kenaikan penjualan yang diikuti adanya kenaikan laba 

belum pasti dapat memengaruhi perbandingan pemenuhan dividen akan tetapi adanya 
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laba ditahan guna kebutuhan pengalokasian internal perusahaan. Hal ini 

bertolakbelakang dengan pengkajian Karlinda, Maryam, dan Yunita (2017) yang 

membuktikan jika net profit margin tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen. 

 

 

PENUTUP 

Kesimpulan  

 Tujuan pengkajian ini yakni guna mendapati dampak board independence, firm size, 

debt to equity ratio, dan net profit margin terhadap kebijakan dividen. Dengan 

menggunakan data 8 perusahaan dalam waktu 10 tahun perhitungan dan pengurangan 

terhadap data outlier maka diperoleh sebanyak 75 data. Berdasarkan analisis regresi, 

diperoleh hasil bahwa board independence dan net profit margin berdampak terhadap 

kebijakan dividen. Firm size dan debt to equity ratio tidak berpengaruh terhadap kebijakan 

dividen. 

 

Keterbatasan 

1. Perusahaan sampel yang digunakan dalam pengkajian ini hanya perusahaan 

pada makanan dan minuman, maka dari itu hasil dalam pengkajian ini belum 

dapat untuk  digeneralisasikan pada perusahaan lain. 

2. Dalam penelitian ini besaran persentase pengujian adjusted R square hanya 54,5% 

sehingga 45,5% merupakan faktor selain variabel tersebut yang tidak diobservasi 

pada pengkajian ini. 

 

Saran 

1. Peneliti selanjutnya sebaiknya memperluas populasi yang ada di perusahaan 

manufaktur yang tercatat di BEI agar hasil penelitian dapat digeneralisasikan 

pada sektor lainnya. 

2. Bagi peneliti berikutnya sebaiknya menambah atau mengembangkan variabel 

penelitian yang berkaitan dengan kebijakan dividen seperti growth, eraning per 

Akuntabilitas Publik 
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