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ABSTRAK 
 

This  study  aims  to  determine  the  effect  of  profitability,  leverage,  investment 

opportunities, and firm size on the dividend policy of banking companies listed on 

the Indonesia Stock Exchange (IDX) in 2018-2021. This study used a sample of 31 

data. This study uses a sample selection technique with purposive sampling and 

uses SPSS ver 26 in processing the data. The results showed that leverage had a 

positive and significant effect on dividend policy. Meanwhile, profitability and 

investment  opportunties  had  a  positive  and  no  significant  effect  on  dividend 

policy. Firm size had a negative and no significant effect on dividend policy. 

Keywords:  Dividend  Policy,  Profitability,  Leverage,  Investment  Opportunities, 

Firm Size 
 

 
 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh dari profitabilitas, leverage, 

ukuran perusahaan, dan kesempatan investasi terhadap kebijakan dividen pada 

perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 

2018-2021. Penelitian ini menggunakan sampel sebanyak 31 data. Penelitian ini 

menggunakan teknik pemilihan sampel dengan purposive sampling dan 

menggunakan SPSS ver 26 dalam mengolah data. Hasil penelitian menunjukkan 

leverage   berpengaruh   positif   dan   signifikan   terhadap   kebijakan   dividen. 

Sedangkan profitabilitas dan kesempatan investasi tidak berpengaruh positif 

terhadap   kebijakan  dividen.   Ukuran  perusahaan  tidak   berpengaruh   negatif 

terhadap kebijakan dividen. 
Kata Kunci: Kebijakan Dividen, Profitabilitas, Leverage, Kesempatan Investasi, 

Ukuran Perusahaan
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 
 

A. Permasalahan 
 

1. Latar Belakang Masalah 
 

Pertumbuhan ekonomi di Indonesia dipengaruhi oleh berbagai sektor yang 

ada di Indonesia. Salah satu sub sektor yang ada di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

adalah sektor perbankan. Sektor perbankan berperan penting dalam pertumbuhan 

ekonomi  melalui  perdagangan  internasional  dan  didukung  oleh  pertumbuhan 

sektor   riil.   Bank   memindahkan   modal   ke   sektor   riil   untuk   mendorong 

pertumbuhan ekonomi, sehingga bank menjadi lembaga yang ikut mempengaruhi 

perkembangan perekonomian negara dengan peran tersebut. Selain peran 

intermediasi, bank juga berperan sebagai lembaga yang menyelenggarakan dan 

memberikan pelayanan di bidang keuangan dan peredaran pembayaran. 

Pandemi COVID-19 membuat Indonesia sempat mengalami pelambatan 

ekonomi berturut – turut pada kuartal II, III dan IV tahun 2020. Menurut Otoritas 

Jasa Keuangan (2021), pandemi COVID-19 membawa guncangan bagi 

perekonomian dan pasar keuangan global sehingga menekan kinerja sektor riil 

dan  meningkatnya  pengangguran.  Pandemi  ini  juga  berdampak  pada 

meningkatnya beberapa potensi risiko baik risiko likuiditas maupun kredit yang 

mengancam stabilitas sistem keuangan. 

Menurut hasil survei dari Kemnaker pada tahun 2020 terhadap 1.105 

perusahaan dengan probability sampling sebesar 95 persen dan margin of error 

(MoE) sebesar 3.1 persen, 88% perusahaan terdampak pandemi COVID-19. 

Perkembangan ekonomi Indonesia semakin melaju pesat. Perusahaan yang sudah 

lama  ada  harus  terus  bersaing  dan  bertahan  di  tengah  peradaban,  sedangkan 

banyak juga perusahaan baru yang terus bermunculan dengan menghasilkan 

inovasi-inovasi baru untuk bersaing di pasar global. 

Oleh karena itu, OJK telah mengeluarkan kebijakan yang forward looking 

dan countercyclical yang bertujuan mengurangi volatilitas pasar, memberikan ruang 

bagi sektor riil dan dapat bertahan, serta menjaga stabilitas sistem keuangan
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secara keseluruhan. Stabilitas sistem keuangan masih tetap terjaga dengan baik 

sehingga dapat berperan dalam mendorong pemulihan ekonomi nasional. Hal ini 

dapat dilihat dari NPL gross perusahaan perbankan yang naik dari 2,53% (2019) 

menjadi 3,06% (2020) dan CAR perusahaan perbankan yang naik dari 23,31% 

(2019) menjadi 23,78% (2020). 

Para pengusaha membutuhkan dana untuk mengembangkan perusahaan, 

salah faktornya adalah melalui kebijakan dividen. Menurut  Darmawan (2018), 

dividen  merupakan  pembagian  keuntungan  pada  para  pemilik  saham  sesuai 

dengan jumlah saham yg dimilikinya. Pembayaran dividen pada investor ini akan 

mengurangi laba ditahan (retained earning) dan kas yang bisa diakses perusahaan. 

Ketika sebuah perusahaan menghasilkan keuntungan, mereka perlu membuat 

keputusan tentang apa yang harus dilakukan dengan itu. Perusahaan dapat 

mempertahankan keuntungan di perusahaan (laba ditahan di neraca), atau dapat 

mendistribusikan uang kepada pemegang saham dalam bentuk dividen. 

Keputusan mengenai pembayaran dividen merupakan bagian penting dari 

pengambilan keputusan keuangan perusahaan selain dari dua keputusan besar dan 

terkait lainnya, seperti keputusan investasi dan pembiayaan. Karena tujuan 

perusahaan adalah memaksimalkan kekayaan pemegang saham, semua keputusan 

harus diambil sedemikian rupa untuk melaksanakan tujuan ini secara maksimal. 

Artinya faktor-faktor signifikan yang menentukan kebijakan dividen merupakan 

kontribusi penting dalam proses pengambilan keputusan mengenai dividen (Rój, 

2019). 
 

Terlepas dari penelitian selama beberapa dekade, penentu dasar kebijakan 

dividen masih agak kontroversial (Booth & Zhou, 2017). Oleh karena itu, faktor 

penentu  kebijakan  dividen  perusahaan  masih  menjadi  subyek  banyak  studi 

empiris untuk jangka waktu yang lama. Studi semacam itu memberikan sejumlah 

teori  yang  kadang-kadang  bahkan  bertentangan  yang  mencoba  menjelaskan 

faktor-faktor yang menentukan kebijakan dividen perusahaan dan untuk 

menemukan beberapa pola dalam perilaku keputusan dividen perusahaan (Rój, 

2019). Dalam penelitian ini, peneliti telah memilih faktor-faktor tertentu yang
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dianggap memiliki pengaruh besar pada kebijakan dividen, yaitu profitabilitas, 
 

leverage, kesempatan investasi, dan ukuran perusahaan. 
 

Profitabilitas dengan rumus ROA (return on asset) adalah salah satu faktor 

yang dianggap mempengaruhi kebijakan dividen. Faktor ini diukur dengan 

menghitung rasio profitabilitas yang menunjukkan persentase keuntungan (laba 

bersih) yang diperoleh oleh perusahaan mengenai total sumber daya atau jumlah 

rata-rata aset. ROA adalah rasio  yang  menghitung efisiensi perusahaan dalam 

menangani asetnya untuk menciptakan keuntungan selama suatu periode. 

ROA membantu manajer dan investor untuk melihat seberapa baik 

perusahaan dapat mengubah investasinya dalam aset untuk menghasilkan 

keuntungan. ROA umumnya dianggap sebagai pengembalian investasi untuk 

perusahaan karena modal aset sering terdiri dari yang paling banyak porsi yang 

cukup besar dalam dana investasi. Semakin tinggi tingkat ROA yang diperoleh 

suatu perusahaan, maka semakin tinggi kinerja suatu perusahaan, dan kesempatan 

untuk  mendapatkan  dividen  juga  semakin  besar  serta  sebaliknya  (Septiani, 

Ariyani dan Ispriyahadi, 2020). 

Sejumlah perusahaan seperti PT Hero Supermarket Tbk (HERO) dan PT 

Pioneerindo Gourmet International Tbk (PTSP) memutuskan untuk tidak 

membagikan dividen pada masa pandemi COVID-19. Direktur Keuangan PTSP 

Teh Kian Kun menjelaskan, laba bersih yang didapatkan dari tahun 2019 akan 

digunakan untuk menyokong keuangan perusahaan tahun 2020 dalam menghadapi 

pandemi COVID-19. Pada masa tersebut, banyak perusahaan mengalami kerugian 

sehingga laba yang dihasilkan perusahaan digunakan menjadi dana cadangan dan 

diinvestasikan kembali untuk mengembangkan perusahaan. Hal ini merupakan 

salah satu contoh profitabilitas suatu perusahaan berpengaruh terhadap kebijakan 

dividennya. 

Selanjutnya, salah satu variabel dalam penelitian ini adalah firm size yang 

diproksikan dengan logaritma natural total aset. Ukuran perusahaan dapat 

mempengaruhi jumlah dividen yang harus dibayarkan karena laba kotor dan 

keuntungan  yang  dihasilkan  akan  semakin  tinggi  ketika  perusahaan  semakin 

besar. Jika perusahaan berhasil memperoleh keuntungan yang cukup besar maka
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akan meningkatkan kemampuan perusahaan dalam membagikan dividen (Rais & 

Santoso, 2017). 

Menurut penelitian Martini, Fajriah dan Sidi (2022) tentang faktor yang 

mempengaruhi  kebijakan   dividen   pada   perusahaan   manufaktur   sub   sektor 

makanan dan minuman yang terdaftar di BEI periode 2016-2019, ukuran 

perusahaan yang diproxykan dengan logaritma natural total aset berpengaruh positif 

terhadap kebijakan dividen. Artinya, besar kecilnya total aset pada perusahaan 

berpengaruh pada tinggi rendahnya dividen yang dibagikan oleh perusahaan. 

Faktor lain yang menjadi variabel dalam penelitian ini yaitu investment 

opportunities yang dirumuskan dengan market price to book value ratio. 

Perusahaan yang menghasilkan pengembalian tinggi memiliki peluang investasi 

yang   tinggi   dengan   peluang   pertumbuhan   yang   besar.   Namun,   tingkat 

pertumbuhan yang tinggi tersebut disertai dengan pengurangan dividen, karena 

untuk meningkatkan penjualan, perusahaan membutuhkan modal besar yang 

didanai dari sumber  internal,  yang akan menyebabkan penurunan pembayaran 

dividen. 

Menurut  Fatmawati  (2018),  investment  opportunities  memiliki  tujuan 

untuk meningkatkan pertumbuhan perusahaan agar perusahaan lebih cenderung 

menggunakan dana yang berasal dari dana internal untuk membiayai kegiatan 

reinvestasi karena dana tersebut  memiliki risiko  dan biaya yang  lebih rendah. 

Oleh karena itu, kesempatan investasi perusahaan dapat mempengaruhi dividen 

yang akan diterima pemegang saham. Hal ini dapat ditemukan dalam kasus PT Hero 

Supermarket Tbk (HERO). HERO memutuskan untuk tidak membagikan dividen 

dari laba bersih tahun 2019. Dalam keterbukaan informasinya, dijelaskan laba bersih 

HERO untuk tahun buku 2019 akan digunakan untuk memperkuat struktur 

permodalan agar dapat mendukung ekspansi perusahaan yang berkelanjutan. 

Faktor yang terakhir dalam penelitian ini yaitu leverage yang diproxykan 

dengan total  liabilities/total asset.  Rasio  ini merupakan rasio  yang  digunakan 

untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai dengan utang (Prasetyo,
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Alawiyah dan Fatimah, 2021). Semakin tinggi rasio ini, semakin besar proporsi 

modal yang dipinjam dalam pembiayaan, yang berarti risiko keuangan perusahaan 

meningkat dan sebaliknya. Jika leverage tinggi, dividen yang dibayarkan juga 

lebih rendah karena semakin tinggi kewajiban yang ditanggung perusahaan. 

Perusahaan akan bergantung pada laba ditahan manajemen ketika utangnya tinggi. 

Hal ini akan meningkatkan risiko bisnis, sehingga biaya keuangan eksternal juga 

akan meningkat. 

Manajemen perusahaan konstruksi PT Waskita Karya (Persero) Tbk 

(WSKT) tidak membagikan dividen untuk tahun buku 2021 karena kinerja 

keuangan  masih  mengalami  kerugian.  Berdasarkan  keterbukaan  informasi  di 

Bursa Efek Indonesia (BEI), penurunan pendapatan perseroan sepanjang 2021 turun  

Rp  12,24  triliun,  dari  sebelumnya  Rp  16,19  triliun  pada  2020.  Total liabilitas 

Waskita tercatat turun tipis menjadi Rp 88,14 triliun, dengan liabilitas jangka  

pendek  berkurang  signifikan  menjadi  Rp  27,30  triliun  dari  semula mencapai 

Rp 48,56 triliun sebelum restrukturisasi utang. Salah satu alasan mengapa PT 

Waskita Karya tidak dapat membagikan dividen yaitu karena rasio leverage yang 

tinggi. 

Melalui latar belakang yang telah dijelaskan di atas, penulis bermaksud 

untuk   melakukan   penelitian   berjudul “PENGARUH PROFITABILITAS, 

LEVERAGE, KESEMPATAN INVESTASI, DAN UKURAN PERUSAHAAN 

TERHADAP  KEBIJAKAN DIVIDEN PADA PERUSAHAAN PERBANKAN 

YANG TERDAFTAR DI BEI TAHUN 2018-2021.” 

 
 

2. Identifikasi Masalah 
 

Berikut ini adalah beberapa penelitian yang meneliti berbagai faktor yang 

mempegaruhi kebijakan dividen di suatu perusahaan, antara lain: Rój (2019) 

melakukan penelitian di Poland mengenai pengaruh profitability, firm size, 

investment opportunities yang mempunyai pengaruh positif signifikan terhadap 

dividend policy, leverage berpengaruh negatif signifikan terhadap dividend policy, 

dan liquidity tidak signifikan terhadap dividend policy.
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Selain  itu,  terdapat  juga peneliti Labhane (2019)  melakukan penelitian 

pada perusahaan mandiri di India mengenai pengaruh free cash flow, tangibility of 

assets,  firm  size,  profitability,  dan  firm’s  liquidity  position  dengan  pengaruh 

positif signfikan terhadap dividend policy, serta variabel investment opportunities, 

leverage, dan business risk berpengaruh negatif signifikan terhadap dividend policy. 

Ngoboka dan Singirankabo (2021) juga melakukan penelitian profitability, 

leverage, dan owner’s equity dengan hasil berpengaruh positif signifikan terhadap 

dividend policy, dan firm size tidak signfikan terhadap dividend policy. 

Berdasarkan penelitian di atas telah ditemukan hasil yang berbeda antara 

variabel yang diteliti terhadap kebijakan dividen. Penelitian di atas memberikan 

kontribusi secara langsung yang bersifat empiris. Variabel-variabel yang diteliti 

menghasilkan kesimpulan yang berbeda terhadap kebijakan dividen suatu 

perusahaan karena hasil yang diperoleh belum konsisten. Untuk membuktikan 

hasil penelitian yang ada, maka penelitian dilakukan dengan sampel perusahaan 

yang ada di sektor perbankan di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2018-2021. 

 
 

3. Batasan Masalah 
 

Pada penelitian ini, ditentukan batasan agar penelitian lebih terarah dan tidak 

menyimpang. Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif. Sumber data yang 

diambil merupakan data sekunder, pada perusahaan sektor perbankan yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2018-2021. Variabel independen  yang  

digunakan dalam penelitian  ini  yaitu  profitability, firm size, investment 

opportunities, dan leverage, sedangkan variabel dependennya yaitu pada dividend 

policy. 

 
 

4. Rumusan Masalah 
 

Berdasarkan uraian latar belakang, identifikasi masalah, dan rumusan 

masalah diatas, maka penelitian ini dapat diidentifikasikan dengan rumusan 

masalah sebagai berikut: 

a.   Apakah terdapat pengaruh antara profitability terhadap dividend policy?
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b.   Apakah  terdapat   pengaruh  antara   investment   opportunities   terhadap 
 

dividend policy? 
 

c.   Apakah terdapat pengaruh antara leverage terhadap dividend policy? 
 

d.   Apakah terdapat pengaruh antara firm size terhadap dividend policy? 
 

 
 

B. Tujuan dan Manfaat Penelitian 
 

1. Tujuan Penelitian 
 

Adapun  tujuan  pada  penelitian  ini  yaitu  untuk  membuktikan  secara 

empiris: 

a.   Pengaruh profitability terhadap dividend policy 
 

b.   Pengaruh investment opportunities terhadap dividend policy 
 

c.   Pengaruh leverage terhadap dividend policy 
 

d.   Pengaruh firm size terhadap dividend policy 
 

 
 

2. Manfaat Penelitian 
 

Melalui penelitian ini diharapkan dapat membawa manfaat baik langsung 

maupun tidak  langsung, tidak  hanya bagi penulis untuk penelitian selanjutnya 

namun juga bagi pembaca untuk menambah wawasan. 

a.   Untuk  penulis,  hasil  dari  penelitian  ini  diharapkan  dapat  menambah 

wawasan yang lebih luas mengenai variabel yang diteliti serta hubungan 

antar variabel 

b.   Untuk  perusahaan,  hasil  dari penelitian  ini diharapkan  dapat  membuat 

perusahaan mengetahui lebih dalam tentang faktor-faktor yang 

mempengaruhi kebijakan dividen, khususnya pada perusahaan sektor 

perbankan 

c.   Untuk investor, hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan 

pertimbangan bagi investor dalam membuat suatu keputusan investasi di 

perusahaan sektor perbankan 

d.   Untuk peneliti selanjutnya, hasil dari penelitian ini diharapkan menjadi 

referensi  yang  bermanfaat  terkait  dengan  faktor-faktor  yang 

mempengaruhi                                  kebijakan                                  dividen
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