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ABSTRAK

Adelya Dwi Larasati: Analisis Pengaruh Good Corporate Governance dan
Profitabilitas terhadap Dividend Payout Ratio pada Perusahaan LQ45 periode 2023 —
2025, Skripsi, Akuntansi, FEB UN PGRI Kediri, 2026

Kata Kunci: Kepemilikan Institusional, Komisaris Independen, Ukuran Komite Audit,
Return on Asset, Dividend Payout Ratio.

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh kepemilikan institusional,
komisaris independen, ukuran komite audit, dan return on asset (ROA) terhadap
dividend payout ratio (DPR) pada perusahaan LQ45 periode 2023-2025. Penelitian ini
menggunakan pendekatan kuantitatif dengan desain eksplanatori. Populasi dalam
penelitian ini adalah seluruh perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ45 selama
periode penelitian, sedangkan sampel ditentukan dengan metode purposive sampling
sehingga diperoleh 25 perusahaan dengan total 75 observasi. Data yang digunakan
merupakan data sekunder yang diperoleh dari laporan tahunan dan laporan keuangan
perusahaan yang dipublikasikan di Bursa Efek Indonesia (BEI). Teknik analisis data
yang digunakan adalah regresi linear berganda dengan bantuan program SPSS. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa kepemilikan institusional, komisaris independen,
ukuran komite audit, dan ROA secara parsial dan simultan tidak berpengaruh signifikan
terhadap DPR. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa kebijakan dividen pada
perusahaan LQ45 periode 2023-2025 belum dapat dijelaskan secara kuat oleh
mekanisme good corporate governance (GCG) dan profitabilitas yang digunakan
dalam penelitian ini.
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BAB 1
PENDAHULUAN
A. Latar Belakang

Kebijakan dividen ialah satu diantara dari ketetapan strategis yang
kompleks pada konteks manajemen keuangan sebuah perusahaan karena
adanya kaitan dengan distribusi laba bersih kepada pemegang saham, dimana
terdapat trade-off antara pembayaran dividen sebagai return langsung bagi
investor dan reinvestasi untuk pertumbuhan perusahaan di masa mendatang.
Good Corporate Governance (GCG) di dalam analisis penelitian ini
direpresentasikan dengan kepemilikan institusional, proporsi komisaris
independen, dan ukuran komite audit yang berperan menjadi mekanisme
pengawasan terhadap keputusan manajemen, terutama dalam pengambilan
keputusan terkait distribusi laba perusahaan. Mekanisme ini memastikan
manajemen bertindak transparan dan akuntabel, sehingga keputusan pembagian
dividen dapat mencerminkan kepentingan pemegang saham secara adil dan
proporsional. Profitabilitas yang diukur dengan Refurn on Assets (ROA)
digambarkan menjadi kesanggupan dari suatu perusahaan dalam mendapatkan
keuntungan dengan mengelola seluruh aset yang dimiliki. Oleh karena itu, ROA
bisa menjadi faktor fundamental yang berperan dalam mengukur kesanggupan
perusahaan dalam bagi keuntungan dividen kepada para pemegang saham
(Pangestu & Akwila, 2024).

Dividend payout ratio (DPR) sebagai indikator utama kebijakan dividen
dengan mencerminkan persentase dari laba bersih yang akan dibagikan dalam
bentuk dividen tunai, yang bisa bervariasi signifikan antar perusahaan
tergantung pada implementasi tata kelola dan tingkat profitabilitas yang
dicapai. Penelitian mengenai determinan kebijakan dividen menjadi semakin
relevan pada konteks pasar modal di Indonesia yang berkembang pesat,
khususnya pada perusahaan blue chip yang sudah tergabung dalam indeks
LQ45. Fluktuasi DPR pada perusahaan-perusahaan Indonesia menunjukkan

variabilitas yang tinggi dalam keputusan pembagian dividen, terutama pada



periode pemulihan ekonomi pasca-pandemi COVID-19 yang menciptakan
ketidakpastian pada kebijakan finansial sebuah perusahaan. Tabel 1.1
menunjukkan data empiris 5 perusahaan LQ45 periode 2023-2025 yang

mengalami inkonsistensi signifikan dalam pembayaran dividen:

Tabel 1.1 Data Empiris Variabel Penelitian Perusahaan LQ45 Periode 2023-2025

Kepemilikan | Proporsi | Ukuran
Kode Tahun | Institusional | Komisaris| Komite | ROA (%) | DPR (%)
(%) (%) Audit
2023 65,40% 33,30% 3 8,50% 40,10%
ADRO 2024 66,20% 33,30% 3 6,20% 45,20%
2025 67,10% 40% 3 4,10% 36,20%
2023 58,30% 30% 3 3,20% 25%
AMRT 2024 59,10% 30% 3 2,80% 30%
2025 60,20% 33,30% 3 3,50% 28,50%
2023 71,20% 25% 3 2,10% 15%
ANTM 2024 72% 33,30% 3 3,40% 20%
2025 72,80% 33,30% 3 4,20% 25%
2023 63,50% 42,90% 3 7,50% 55%
ASlII 2024 64,10% 42,90% 3 7,10% 58%
2025 64,70% 42,90% 3 6,40% 60%
2023 45,20% 33,30% 3 3,80% 51,90%
BBCA 2024 45,80% 33,30% 3 3,90% 55,30%
2025 46,30% 33,30% 3 4,10% 67,40%

Sumber: Laporan Tahunan Perusahaan 2023-2025 (data diolah)

Berdasarkan Tabel 1.1, terlihat adanya variabilitas yang signifikan
dalam DPR antar perusahaan dan periode, dimana ADRO mengalami fluktuasi
DPR dari 40,1% pada periode tahun 2023 meningkat menjadi 45,2% pada tahun
2024 kemudian mengalami penurunan menjadi 36,2% pada tahun 2025,
sementara ROA-nya menurun drastis dari 8,5% menjadi 4,1% dalam periode
yang sama. Sebaliknya, BBCA menunjukkan tren peningkatan DPR yang
konsisten dari 51,9% pada tahun 2023 menjadi 67,4% pada tahun 2025
meskipun ROA-nya relatif stabil di kisaran 3,8%-4,1%, mengindikasikan
komitmen tinggi terhadap distribusi laba kepada pemegang saham. ASII juga
menunjukkan peningkatan DPR yang stabil dari 55,0% menjadi 60,0%, namun



dengan penurunan ROA dari 7,5% menjadi 6,4%, sementara ANTM mengalami
peningkatan DPR dari 15,0% menjadi 25,0% seiring dengan perbaikan ROA
dari 2,1% menjadi 4,2%. Variabilitas DPR yang tinggi juga terlihat pada sektor
perbankan Indonesia, dimana rata-rata DPR mengalami fluktuasi dari 11,84%
pada tahun 2019 menjadi 16,37% pada tahun 2025. Dalam konteks ini,
menunjukkan adanya beberapa faktor yang mempengaruhi sebuah kebijakan
dividen belum sepenuhnya dipahami dan memerlukan kajian empiris yang
mendalam untuk mengidentifikasi determinan utama yang mempengaruhi
konsistensi pembayaran dividen.

Teori keagenan menentukan peran GCG dalam kebijakan dividen. Teori
ini mengatakan bahwa mekanisme tata kelola yang baik dan efisiensi dapat
mengurangi ketidaksetujuan antara manajemen dan pemegang saham dengan
menyatukan distribusi laba perusahaan secara optimal. Kepemilikan
institusional juga memiliki pengaruh positif yang signifikan terhadap kebijakan
dividen karena investor institusional dengan sumber daya dan pengetahuan
yang lebih banyak cenderung menuntut kebijakan dividen yang transparan dan
konsisten sebagai bentuk return investasi jangka panjang mereka (Ahmad &
Rasyid, 2024).

Data pada Tabel 1.1 ditunjukkan dengan variabel kepemilikan
institusional pada sampel perusahaan LQ45 bervariasi dari 45,2% hingga
72,8%, dimana ANTM memiliki kepemilikan institusional tertinggi dengan
rata-rata 72,0% dan BBCA terendah dengan 45,8%, mencerminkan perbedaan
struktur kepemilikan yang dapat mempengaruhi keputusan dividend policy. Hal
ini berimplikasi pada kebijakan pembagian dividen yang lebih konsisten dan
optimal, karena upaya untuk meminimalisir konflik dalam kepentingan antara
pihak inter dan eksternal serta mendorong keputusan distribusi laba yang sesuai
dengan kinerja perusahaan dibutuhkan pengawasan yang efektif dan efisien.
Telah diteliti pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) ditunjukkan dengan adanya GCG secara simultan berpengaruh

secara signifikan terhadap kebijakan dividen. Kepemilikan institusional dan



komisaris independen secara parsial terbukti memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap DPR (Rosyad et al., 2023). Namun, penelitian yang
dilakukan pada perusahaan sektor perbankan pada tahun 2020-2022
menunjukkan bahwa faktor komisaris independen tidak memiliki dampak yang
signifikan terhadap DPR; ini menunjukkan bahwa mekanisme bervariasi
(Pangestu & Akwila, 2024).

Hubungan profitabilitas dengan DPR didasarkan pada teori memberi
sinyal yang dapat mengetahui perusahaan yang mempunyai profitabilitas cukup
tinggi lebih condong memberikan sinyal kearah positif ke pada pasar melalui
pembayaran dividen yang konsisten untuk menunjukkan kinerja keuangan yang
baik dan prospek bisnis yang menguntungkan. Dalam kasus perusahaan
manufaktur dari tahun 2019 hingga 2022, ROA sebagai proksi profitabilitas
menunjukkan hubungan yang positif dengan DPR (Sari, 2022). Namun, data
empiris pada Tabel 1.1 menunjukkan hubungan yang tidak selalu linier, dimana
ADRO dengan ROA tertinggi 8,5% pada tahun 2023 justru memiliki DPR yang
lebih rendah (40,1%) dibandingkan ASII yang memiliki ROA4 7,5% namun DPR
mencapai 55,0% pada periode yang sama, mengindikasikan adanya faktor lain
yang mempengaruhi keputusan pembagian dividen. Penelitian perusahaan
makanan dan minuman selama periode 2019-2023 menyatakan sesungguhnya
ROA berdampak positif terhadap DPR, hal ini mendukung hipotesis bahwa
bagaimana suatu perusahaan dapat menghasilkan keuntungan dari dampak
yang dilakukan mempengaruhi keputusan pemegang saham untuk membagikan
dividen (Nabiya et al.,, 2022). Kebijakan dividen dan profitabilitas
memengaruhi refurn saham berdasarkan analisis perusahaan LQ45 periode
2023-2025. Hal ini menunjukkan bahwa kemampuan pembayaran dividen
serta persepsi investor terhadap kinerja perusahaan dipengaruhi oleh tingkat
profitabilitas yang tinggi. Namun, studi terbaru pada perusahaan stat owned
enterprises Indonesia menunjukkan bahwa meskipun memiliki profitabilitas
tinggi, beberapa perusahaan justru memilih untuk menahan laba untuk

reinvestasi  daripada  mendistribusikannya  sebagai  dividen, yang



mengindikasikan adanya faktor lain yang dapat mempengaruhi keputusan
kebijakan dividen selain tingkat profitabilitas.

Perbedaan penelitian yang signifikan masih terdapat dalam literatur
mengenai determinan kebijakan dividen pada perusahaan Indonesia, khususnya
terkait inkonsistensi hasil penelitian dan ketidaksesuaian temuan empiris
dengan prediksi teoretis yang telah mapan dalam literatur keuangan
perusahaan. Studi bibliometrik mengenai penelitian kebijakan dividen
Indonesia selama 25 tahun (1998-2023) menunjukkan hasil yang beragam,
dimana beberapa penelitian menemukan board independence dan board size
berpengaruh positif terhadap DPR, sementara pada penelitian lainnya
menyatakan tidak ada pengaruh yang signifikan atau bahkan pengaruh negatif
(Faldesiani et al., 2023). Inkonsistensi ini terlihat jelas pada data empiris di
Tabel 1.1, dimana perusahaan dengan karakteristik GCG yang serupa seperti
ukuran komite audit yang sama (3 anggota) pada semua sampel perusahaan
menunjukkan variasi DPR yang sangat berbeda, dari 15,0% hingga 67,4%,
mengindikasikan bahwa mekanisme tata kelola saja tidak cukup menjelaskan
variasi kebijakan dividen. Urgensi penelitian pada perusahaan LQ45 periode
2023-2025 didasarkan pada karakteristik unik perusahaan blue chip Indonesia
dan dinamika pasar modal kontemporer yang menciptakan konteks empiris
yang berbeda dari penelitian-penelitian sebelumnya dalam mengkaji
determinan kebijakan dividen.

Pengaruh mekanisme GCG yang diwakilkan melalui kepemilikan
institusional, proporsi komisaris independen, ukuran komite audit, dan
profitabilitas (ROA) terhadap kebijakan dividen (DPR) pada sebuah
perusahaan indeks LQ45 akan diuji dalam penelitian kuantitatif ini yang
menggunakan metode analisis regresi linear berganda (Sugiyono, 2023).
Pemilihan metode ini didasarkan pada kebutuhan untuk memberikan bukti

empiris yang objektif mengenai bagaimana pengawasan tata kelola dan



efisiensi penggunaan aset dapat memengaruhi keputusan strategis distribusi
laba di tengah dinamika pasar modal Indonesia pasca-pandemi. Melalui teknik
purposive sampling dan serangkaian uji hipotesis, penelitian ini diharapkan
mampu menjelaskan variabilitas pembayaran dividen yang terjadi pada
perusahaan blue chip serta memberikan landasan teoretis bagi akademisi dan
praktisi dalam memahami determinan kebijakan dividen yang lebih
komprehensif.

Periode 2023-2025 merupakan fase pemulihan ekonomi pasca-pandemi
COVID-19 yang menunjukkan pola kebijakan dividen yang unik, dimana
perusahaan-perusahaan menghadapi dilema antara mempertahankan likuiditas
untuk mengantisipasi ketidakpastian ekonomi dan memenuhi ekspektasi
investor terhadap return investasi melalui pembayaran dividen. Harapan untuk
hasil penelitian ini dapat memberikan bukti empiris terbaru mengenai
efektivitas mekanisme GCG dan peran profitabilitas dalam menjelaskan variasi
DPR pada perusahaan-perusahaan unggulan Indonesia dalam konteks dinamika

pasar modal kontemporer.

. Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian atas latar belakang tersebut, rumusan masalah yang ada di

dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Apakah kepemilikan institusional berpengaruh positif dan signifikan
terhadap DPR pada perusahaan LQ45 tahun 2023-2025 ?

2. Apakah proporsi komisaris independen berpengaruh positif dan signifikan
terhadap DPR pada perusahaan LQ45 tahun 2023-2025 ?

3. Apakah ukuran komite audit berpengaruh positif dan signifikan terhadap
DPR pada perusahaan LQ45 tahun 2023-2025 ?

4. Apakah ROA berpengaruh positif dan signifikan terhadap DPR pada
perusahaan LQ45 tahun 2023-2025 ?



5. Apakah kepemilikan institusional, proporsi komisaris independen, ukuran
komite dan ROA secara simultan berpengaruh signifikan terhadap DPR
pada perusahaan LQ45 tahun 2023-2025 ?

C. Tujuan Penelitian

Adapula tujuan dari melaksanakan peneliian ini adalah sebagai berikut:

1. Untuk menganalisis pengaruh positif kepemilikan institusional terhadap
DPR pada perusahaan LQ45 tahun 2023-2025.

2. Untuk menganalisis pengaruh positif proporsi komisaris independen
terhadap DPR pada perusahaan LQ45 tahun 2023-2025.

3. Untuk menganalisis pengaruh positif ukuran komite audit terhadap DPR
pada perusahaan LQ45 tahun 2023-2025.

4. Untuk menganalisis pengaruh positif ROA terhadap DPR pada perusahaan
LQ45 tahun 2023-2025.

5. Untuk menganalisis pengaruh positif kepemilikan institusional, proporsi
komisaris independen, ukuran komite dan ROA secara simultan terhadap

DPR pada perusahaan LQ45 tahun 2023-2025.

D. Manfaat Penelitian
Harapan dari penelitian ini dapat memberikan berbagai manfaat yang positif
bagi berbagai pihak, yaitu:
1. Manfaat Teoritis
a. Bagi Akademisi
Harapan hasil dari penelitian ini dapat menjadi referensi dalam
pengembangan kebijakan terkait tata kelola perusahaan dan
perlindungan investor, serta memberikan kontribusi bagi pengembangan
literature corporate finance Indonesia dan menjadi dasar untuk
penelitian-penelitian selanjutnya yang mengkaji determinan kebijakan

dividen di pasar modal emerging markets.



b. Peneliti Selanjutnya
Penelitian ini menjadi referensi/basis empiris dan teoretis bagi peneliti
lain yang ingin mengkaji topik kebijakan dividen, corporate
governance, atau profitabilitas baik di Indonesia maupun negara
emerging market lainnya. Hasil dari penelitiannya dapat digunakan
sebagai pengembangan ataupun perbandingan antar periode.

2. Manfaat Praktis

a. Bagi Manajemen Perusahaan
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan panduan empiris bagi
manajemen perusahaan LQ45 dalam merancang kebijakan dividen yang
optimal dengan mempertimbangkan struktur kepemilikan institusional,
komposisi komisaris independen, ukuran komite audit, dan tingkat
profitabilitas perusahaan untuk meningkatkan efektivitas distribusi laba
kepada pemegang saham.

b. Bagi Pemegang Saham
Hasil penelitian ini memberikan manfaat penting sebagai alat evaluasi
kinerja perusahaan, khususnyauntuk pemahaman tentang kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan laba dan melakukan distribusi dividen
yang stabil. Dengan menggunakan informasi yang berasal dari
mekanisme GCG dan tingkat profitabilitas perusahaan LQ45, pemegang
saham dapat menilai kesehatan dan prospek perusahaan secara lebih
mendalam, sehingga dapat membuat keputusan yang tepat terkait
menjaga, menambah, atau melepas investasinya. Pemegang saham juga
akan memperoleh gambaran mengenai risiko dan potensi imbal hasil
dividen yang bisa diterima, sehingga meningkatkan kepercayaan mereka
terhadap perusahaan.

c. Bagi Investor
Hasil penelitian ini memberi wawasan strategis bagi pengambilan
keputusan investasi dan pengelolaan portofolio saham. Informasi

mengenai corporate governance dan profitabilitas dapat menjadi



indikator bagi investor dalam memilah sebelum mengambil saham
dengan kebijakan dividen yang stabil, meminimalkan risiko, serta
memaksimalkan return, khususnya pada perusahaan LQ45 pasca

pandemi.
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