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Abstrak

Moh. Abi Adhurun Nafis : Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Profitabilitas,
Leverage, dan Ukuran Perusahaan terhadap Kebijakan Dividen pada Perusahaan
Sektor Makanan dan Minuman yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun
2019 — 2023, Skripsi, Akuntansi, FEB UNP Kediri 2023.

Kata kunci : Kebijakan Dividen, Kepemilikan Manajerial, Leverage,

Profitabilitas, Ukuran Perusahaan.

Penelitian ini dilatarbelakangi oleh fluktuasi Dividend Payout Ratio (DPR) pada
perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI periode 2019-
2023, yang mencerminkan ketidakstabilan dalam kebijakan dividen. Kebijakan
dividen menjadi perhatian penting karena berperan dalam menarik kepercayaan
investor. Namun, keputusan manajemen sering menghadapi dilema antara
membagikan laba sebagai dividen atau menahannya untuk investasi. Tujuan
penelitian ini untuk mengetahui pengaruh kepemilikan manajerial, profitabilitas,
leverage, dan ukuran perusahaan terhadap kebijakan dividen pada perusahaan
sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Penelitian
ini berjenis penelitian kuantitatif kausalitas. Teknik sampling yang digunakan
adalah purposive sampling, sehingga sampel yang digunakan berjumlah 50 data
perusahaan sektor makanan dan minuman dan dianalisis menggunakan regresi
linier berganda dengan software SPSS versi 25. Hasil penelitian ini menunjukan
bahwa secara parsial kepemilikan manajerial, profitabilitas, leverage, dan ukuran
perusahaan berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen pada perusahaan
sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Secara
simultan kepemilikan manajerial, profitabilitas, leverage, dan ukuran perusahaan
berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen pada perusahaan sektor

makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Pesatnya pertumbuhan perusahaan go public mengakibatkan
persaingan semakin Kketat, sehingga menyebabkan perusahaan harus
melakukan langkah-langkah strategis dalam manajemen keuangan mereka
(Fikri et al., 2023). Salah satu contoh nyata dari hal ini terlihat pada sektor
makanan dan minuman di Indonesia, yang mencatatkan pertumbuhan
signifikan pada tahun 2019-2023. Industri ini tumbuh sebesar 5,33% pada
kuartal pertama 2023, didorong oleh permintaan yang meningkat untuk
produk makanan dan minuman (Data Indonesia.id, 2023). Namun,
pertumbuhan ini juga meningkatkan tekanan persaingan diantara
perusahaan-perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), yang
memaksa mereka untuk lebih cermat dalam mengelola keuangan,
khususnya dalam hal leverage dan profitabilitas.

Dalam konteks ini, perusahaan perlu mengoptimalkan pengelolaan
keuangannya untuk tetap kompetitif. Langkah-langkah strategis yang dapat
dilakukan perusahaan untuk mengoptimalkan pengelolaan keuangannya
terdiri atas tiga keputusan utama, yaitu keputusan finansial, keputusan
investasi, dan kebijakan dividen (Mulyawan, 2017).

Kebijakan dividen pada perusahaan go public sangat diperhatikan

oleh para investor, karena dividen merupakan salah satu motivator untuk



menanamkan dana di pasar modal. Tingkat keuntungan yang diharapkan
para investor tentunya lebih besar daripada mereka menanamkan dananya
pada obligasi pemerintah atau tingkat bunga deposito. Dividen yang
dibayarkan perusahaan tergantung kepada kebijakan dividen masing-
masing perusahaan (Indriyani & Ratmono, 2020).

Menurut Tastaftiani & Khoiruddin (2019), pengumuman dividen
merupakan salah satu informasi yang penting dalam pasar modal. Informasi
yang dikandung oleh pengumuman atau pembayaran dividen tunai
merupakan alat komunikasi perusahaan (emiten) dengan para pemodal
(investor). Adanya dividen tunai yang dibayarkan kepada para pemegang
saham menunjukkan bahwa perusahaan telah memperoleh laba dan mampu
membayar dividen.

Kebijakan dividen yang diambil oleh suatu perusahaan yang sudah
go public menjadi sangat penting dikarenakan akan menimbulkan persepsi
investor terhadap perusahaan tersebut. Kebijakan dividen yang salah
membuat persepsi investor terhadap perusahaan akan menjadi buruk. Untuk
itu, diperlukan pertimbangan yang matang berkaitan dengan kebijakan
dividen berkaitan dengan bentuk, persentase dan kestabilan dividen yang
dibagikan. Berdasarkan gambaran tersebut, dapat dipahami bahwa setiap
kebijakan dividen dapat menimbulkan risiko (Fitiriawati et al., 2021).
Kebijakan dividen merupakan salah satu wewenang yang didelegasikan
para pemegang saham kepada dewan direksi yang berupa masalah

keputusan apakah laba yang diperoleh perusahaan akan dibagikan kepada



pemegang saham sebagai dividen atau akan ditahan sebagai bentuk laba
ditahan guna untuk pembiayaan investasi di masa yang akan datang.
Keputusan untuk membagi laba sebagai dividen atau menahannya untuk
diinvestasikan kembali, merupakan keputusan yang masih mengandung
kontroversi (Cholifah & Priyadi, 2020). Perusahaan harus berupaya untuk
membuat kebijakan dividen yang akan memaksimalkan kesejahteraan
pemegang saham.

Kebijakan dividen tergambar pada Dividend Payout Ratio (DPR),
yaitu persentase laba yang dibagikan dalam bentuk dividen tunai, artinya
besar kecilnya dividend payout ratio akan mempengaruhi keputusan
investasi pemegang saham dan disisi lain berpengaruh pada kondisi
keuangan perusahaan (Silaban & Purnawati, 2019). Kestabilan dalam
pembayaran dividen sangat berpengaruh terhadap keputusan investasi
pemegang saham, namun pada kenyataannya perkembangan Dividend
Payout Ratio (DPR) pada beberapa perusahaan sektor makanan dan
minuman periode 2019-2023 mengalami fluktuasi. Berikut akan disajikan
tabel persentase Dividend Payout Ratio (DPR) beberapa perusahaan sektor
makanan dan minuman yang membagikan dividennya berturut-turut pada

periode 2019-2023 :



Tabel 1.1

Tabel Persentase DPR Perusahaan Makanan dan Minuman 2019-2023

Dividend Payout Ratio (DPR) %

No. | Kode 2019 2020 2021 2022 2023
1 | MYOR 69,48 53,15 47,75 51.67 | 6233
2 | ICBP 50,96 42,22 50,29 4752 | 5942
3 | GOOD 58,37 30,35 49,19 4012 | 5481
4| STTP 36,76 17.21 30,07 2046 | 35,14
5 | CAMP 23,33 34,01 32,53 3891 | 4057

Rata-Rata 47.78 35.38 41.96 4153 | 5045

Sumber : Laporan Keuangan Tahunan Perusahaan Makanan Dan Minuman Tahun
2019-2023
Berdasarkan tabel 1.1 dapat diketahui bahwa Dividend Payout Ratio
(DPR) yang terjadi pada perusahaan sektor makanan dan minuman periode
2019-2023 tidak stabil atau mengalami fluktuasi setiap tahunnya. Pada
tahun 2019 rata-rata persentase Dividend Payout Ratio (DPR) Perusahaan
sektor makanan dan minuman sebesar 47,78% , lalu mengalami penurunan
12,40% di tahun 2020 yaitu sebesar 35,38% yang kemudian mengalami
peningkatan kembali di tahun 2021 menjadi 41,96%, dan mengalami
penurunan pada tahun 2022 sebesar 0,43% tetapi mengalami peningkatan
pada tahun 2023 sebesar 50,45%. Besarnya nilai dividen yang akan
dibagikan tergantung pada kebijakan dividen dari masing-masing
perusahaan sehingga sangat diperlukan pertimbangan yang tepat oleh
manajemen.
Bersumber pada fenomena perusahaan sektor makanan dan
minuman pada tahun 2019-2023 akan berdampak pada para investor yang

ingin berinvestasi pada perusahaan sektor tersebut. Para investor cenderung



akan memilih perusahaan yang mampu menghasilkan pengembalian modal
yang tinggi dan mampu untuk mempertahankan serta mempertinggi tingkat
pertumbuhannya secara terus menerus. Tujuan utama investor
menginvestasikan dananya untuk mencari pendapatan atau tingkat
kembalian investasi (return) baik berupa pendapatan dividen (dividend
yield) maupun pendapatan dari selisih harga jual saham terhadap harga
belinya (capital gain). Para investor umumnya menginginkan pembagian
dividen yang relatif stabil, karena dengan stabilitas dividen dapat
meningkatkan kepercayaan investor terhadap perusahaan sehingga
mengurangi ketidakpastian investor dalam menanamkan dananya dalam
perusahaan.

Perusahaan yang mampu membagikan dividen kepada para
pemegang saham dianggap memiliki kinerja yang baik karena diasumsikan
mampu membukukan laba dan memperhatikan para investornya. Akan
tetapi pihak manajemen seringkali mengalami kesulitan dalam pengambilan
keputusan yang berkaitan dengan dividen. Hal ini karena investor lebih
menyukai apabila dividen dibagikan, namun disisi lain manajemen lebih
tertarik menggunakan laba tersebut untuk menambah modal guna
pembiayaan investasi di masa mendatang (Kahar & Priyadi, 2019). Pada
penelitian yang dilakukan oleh Nisa (2021) yang menyatakan bahwa faktor
yang dapat mempengaruhi kebijakan dividen adalah kepemilikan

manajerial, profitabilitas, leverage, dan ukuran perusahaan.



Kepemilikan manajerial adalah kepemilikan saham oleh manajemen
perusahaan yang diukur dengan persentase jumlah saham yang dimiliki oleh
manajemen (Prasetyo, 2023). Jika perusahaan menetapkan persentase
kepemilikan manajerial yang besar, maka dividen yang dibayarkan juga
besar. Penetapan dividen disebabkan manajer memiliki harapan investasi di
masa mendatang yang dibiayai dari sumber internal. Apabila sebagian
pemegang saham menyukai dividen tinggi maka menimbulkan perbedaan
kepentingan sehingga diperlukan peningkatan dividen. Sebaliknya, apabila
terjadi kesamaan preferensi antara pemegang saham dan manajer maka
tidak diperlukan peningkatan dividen.

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan
laba dengan menggunakan sumber-sumber yang dimiliki seperti aktiva,
modal atau penjualan perusahaan (Sudana, 2018). Kemampuan perusahaan
dalam memperoleh laba merupakan indikator utama perusahaan dalam
membayar dividen pertama kali. Semakin tinggi laba maka semakin tinggi
pula cash flow dalam perusahaan, maka diharapkan perusahaan akan
membayarkan dividen yang tinggi. Oleh sebab itu, profitabilitas sangat
dibutuhkan perusahaan untuk menentukan pembayaran dividen. Karena
profitabilitas dapat mempengaruhi jumlah dividen. Bagi perusahaan,
profitabilitas merupakan di mana perusahaan menggunakan modal kerjanya
pada jumlah tertentu untuk menghasilkan laba sehingga perusahaan mampu
membayarkan dividen kepada pemegang saham beserta hutang-hutangnya

seperti hutang jangka pendek maupun hutang jangka panjangnya.



Leverage merupakan kemampuan perusahaan dalam memenuhi
seluruh kewajiban keuangannya baik dalam jangka pendek maupun jangka
panjangnya, ketika perusahaan tersebut dilikuidasi (Munawir, 2019).
Dengan meningkatnya rasio leverage akan menyebabkan turunnya profit
yang diperoleh oleh perusahaan karena sebagian dipergunakan untuk
membayar bunga pinjaman sehingga kemampuan perusahaan untuk
membagi dividen akan semakin rendah, diduga melakukan praktik
manajemen laba karena perusahaan terancam default yaitu tidak bisa
memenuhi kewajiban membayar hutang tepat waktu. Oleh karena itu,
perusahaan berusaha mencegahnya dengan membuat kebijakan yang dapat
meningkatkan pendapatan maupun laba.

Ukuran perusahaan menentukan besarnya dividen yang akan
dibayarkan. Semakin besar ukuran perusahaan maka omset dan laba yang
dihasilkan juga akan semakin tinggi, jika laba tinggi maka dividen yang
dibagikan juga semakin tinggi (Lopolusi, 2020). Perusahaan besar memiliki
akses mudah di pasar modal untuk mendapatkan pinjaman dana karena
perusahaan memiliki jaminan yang besar yaitu dari aset yang dimiliki. Oleh
karena itu, dari aset yang dimiliki tersebut, perusahaan juga dapat
memperoleh laba yang besar dan membagikan labanya tersebut dalam
bentuk dividen. Pembagian dividen juga dapat mengurangi biaya
pengawasan atau agency cost yang timbul karena agency problem dari

ketidakpastian penggunaan aset yang dimiliki.



Berdasarkan fenomena yang terjadi di perusahaan sektor makanan
dan minuman tahun 2019-2023 sesuai dengan penelitian oleh (Gunawan &
Harjanto, 2020) yang menyatakan bahwa profitabilitas dan ukuran
perusahaan berpengaruh pada kebijakan dividen perusahaan. Tetapi pada
penelitian yang dilakukan oleh (Mayanti et al., 2021) menyatakan bahwa
ukuran perusahaan tidak berpengaruh pada kebijakan dividen perusahaan.
Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh (Cahyono & Asandimitra, 2021)
menyatakan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap kebijakan
dividen perusahaan dan pada penelitian yang dilakukan oleh
(Madyoningrum, 2019) menyatakan bahwa leverage berpengaruh terhadap
kebijakan dividen perusahaan, tetapi pada penelitian yang dilakukan oleh
(Gunawan & Harjanto, 2020) menyatakan bahwa kepemilikan manajerial
tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen dan penelitian yang
dilakukan oleh (Rahmi et al., 2023) menyatakan bahwa profitabilitas (ROE)
tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen, kepemilikan manajerial
berpengaruh terhadap kebijakan dividen, leverage (DER) berpengaruh
terhadap kebijakan dividen, dan ukuran perusahaan (LN) berpengaruh
terhadap kebijakan dividen. Bersumber dari fenomena dan penelitian
terdahulu maka research gap yaitu ditemukan perbedaan penelitian ini
dengan penelitian sebelumnya terletak pada variabel penelitian, objek
penelitian, dan tahun periode penelitian.

Dari fenomena dan research gap yang menunjukkan masih adanya

perbedaan fenomena secara konsep dan kenyataan dan juga ditemukan hasil



hasil penelitian sebelumnya yang bervariatif, berbeda beda hasil
analisisnya. Maka dianggap penting untuk dilakukan penelitian lebih lanjut
terkait faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen. Untuk itu judul yang
diangkat dalam penelitian ini adalah “Pengaruh Kepemilikan Manajerial,
Profitabilitas, Leverage, Dan Ukuran Perusahaan Terhadap Kebijakan
Dividen Pada Perusahaan Sektor Makanan Dan Minuman Yang

Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2023”.

B. Identifikasi Masalah
Berdasarkan identifikasi masalah yang terkait dengan latar belakang
masalah, maka dapat disimpulkan sebagai berikut :
1. Nilai dividend payout ratio pada perusahaan makanan dan minuman
yang terdaftar di BEI tahun 2019-2023 mengalami fluktuasi.
2. Adanya perbedaan dari hasil penelitian-penelitian terdahulu terhadap

faktor-faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen.

C. Pembatasan Masalah
Dalam penelitian ini, peneliti memberi batasan terhadap indikator
yang digunakan untuk menilai kinerja keuangan perusahaan yaitu :
1. Penelitian ini menggunakan 5 alat ukur rasio keuangan yang umum
digunakan vyaitu kepemilikan manajerial, profitabilitas, leverage,

ukuran perusahaan dan kebijakan dividen.
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Perusahaan yang digunakan penelitian ini adalah perusahaan sektor
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah laporan keuangan

yang telah di publik di Bursa Efek Indonesia periode 2019 — 2023.

D. Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian dari identifikasi masalah dan batasan masalah, maka

rumusan masalah yang akan dianalisis oleh penulis adalah :

1.

Bagaimana pengaruh kepemilikan manajerial terhadap kebijakan
dividen pada perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023?

Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan dividen pada
perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2019-2023?

Bagaimana pengaruh leverage terhadap kebijakan dividen pada
perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2019-2023?

Bagaimana pengaruh ukuran perusahaan terhadap kebijakan dividen
pada perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2019-2023?

Bagaimana pengaruh kepemilikan manajerial, profitabilitas, leverage,

dan ukuran perusahaan terhadap kebijakan dividen pada perusahaan
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sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

tahun 2019-2023?

E. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah diatas, maka tujuan dari penelitian ini yaitu :

1. Untuk mengetahui pengaruh kepemilikan manajerial terhadap kebijakan
dividen pada perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023.

2. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan dividen
pada perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2019-2023.

3. Untuk mengetahui pengaruh leverage terhadap kebijakan dividen pada
perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2019-2023.

4. Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap kebijakan
dividen pada perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023.

5. Untuk mengetahui pengaruh kepemilikan manajerial, profitabilitas,
leverage, dan ukuran perusahaan terhadap kebijakan dividen pada
perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia tahun 2019-2023.
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F. Manfaat Penelitian
1. Manfaat Praktis
Peneliti berharap penelitian ini dapat dijadikan sebagai
pertimbangan penelitian lebih lanjut dan dapat memberikan kontribusi
dari segi ilmu pengetahuan untuk mengetahui penilaian kinerja
keuangan perusahaan menggunakan pengaruh kepemilikan manajerial,
profitabilitas, leverage, dan ukuran perusahaan terhadap kebijakan
dividen pada perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023.
2. Manfaat Teoritis
Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi :
a. Peneliti
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan wawasan yang
lebih luas mengenai hasil penelitian alat ukur dari rasio keuangan
sebagai bentuk pengaplikasian ilmu — ilmu yang telah didapat
selama pembelajaran di Program Studi Akuntansi Universitas
Nusantara PGRI Kediri.
b. Perusahaan
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi
kepada perusahaan dalam mengetahui pengaruh keuangannya baik

atau tidak selama periode 2019-2023.
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Pihak Lain

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi,
pengetahuan, wawasan bagi pembaca mengenai pengaruh laporan
keuangan. Selain itu, penelitian ini dapat dijadikan sebagai bahan
referensi bagi peneliti lain yang ingin melakukan penelitian dengan

permasalahan yang sama.
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