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ABSTRAK 

 Penlitian ini dilakukan dengan tujuan untuk menguji pengaruh kebijakan 

dividen, kebijakan utang dan board size terhadap kinerja keuangan perusahan sub 

sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2022. 

Kebijakan dividen diukur dengan menggunakan Debt Payout Ratio (DPR), kebijakan 

utang diukur dengan menggunakan Debt Equity Ratio (DER), Board size diukur 

dengan menggunakan total dewan komisaris. Jenis data penelitian kuantitatif. Metode 

analisis data menggunakan analisis mode regresi Fixed Effect Model (FEM) dengan 

bantuan program Eviews versi 12. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 1) 

Kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan; 2) Kebijakan utang 

berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan; 3) Board size berpengaruh positif 

terhadap kinerja keuangan; 4) Secara simultan kebijakan dividen, kebijakan utang dan 

board size berpengaruh terhadap kinerja keuangan. 
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THE EFFECT OF DIVIDEND POLICY, DEBT POLICY AND BOARD SIZE  

ON FINANCIAL PERFORMANCE (STUDY ON MINING SUB SECTOR 

COMPANIES LISTED ON THE INDONESIAN STOCK EXCHANGE IN 

2020-2022)  

 

By : 

NURMALA SAKINAH HARDIAN RAMBE 

 

ABSTRACT 

The purpose of this research was conducted to examine the effect of dividend policy, 

debt policy and board size on the financial performance in mining sub-sector 

companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2020-2022. Dividend policy 

was meansured by Debt Payout Ratio (DPR), debt policy was measured by Debt 

Equity Ratio (DER), Board size was measured by total board of commissioners. 

Types of quantitative research data. The data analysis method uses Fixed Effect 

Model (FEM) regression mode analysis with the help of the Eviews version 12 

program. The results of this research show that 1) Dividend policy has no effect on 

financial performance; 2) Debt policy has a negative effect on financial performance; 

3) Board size has a positive effect on financial performance; 4) Simultaneously 

dividend policy, debt policy and board size influence financial performance. 

 

 

Keywords : Dividend Policy, Debt Policy, Board Size and Financial Performnce



 
 

iii 
 

PERNYATAAN 

Dengan ini saya menyatakan bahwa : 

1. Karya tulis dalam bentuk skripsi ini adalah asli dan belum pernah diajukan untuk 

mendapatkan gelar akademik (Sarjana, Magister, dan atau Doktor) baik di 

Universitas Lancang Kuning maupun di perguruan tinggi lainnya. 

2. Karya tulis ini murni gagasan, rumusan, dan penelitian sendiri tanpa bantuan pihak 

lain, kecuali arahan dari tim pembimbing. 

3. Dalam karya tulis ini tidak terdapat karya atau pendapat yang telah ditulis atau 

dipublikasikan orang lain, kecuali secara tertulis denga jelas dicantumkan sebagai 

acuan dalam naskah dengan disebutkan nama pengarang dan dalam daftar pustaka. 

4. Pernyataan ini dibuat dengan sesungguhnya dan apabila dikemudian hari terdapat 

penyimpangan dan ketidakbenaran dalam pernyataan ini maka saya bersedia 

menerima sanksi akademik berupa pencabutan gelar yang diperoleh karena karya 

tulis ini, serta lainnya sesuai dengan norma yang berlaku. 

Demikian surat pernyataan ini dibuat dengan sebenarnya, agar dapat dipergunakan 

seperlunya. 

Pekanbaru, 01 Juli 2024 

Yang Membuat Pernyataan, 

 

 

Nurmala Sakinah Hardian Rambe 



 
 

iv 
 

KATA PENGANTAR 

 Alhamdulillahhirobbil’alamin, puji syukur atas kehadirat Allah SWT, yang telah 

melimpahkan rahmat dan hidayah Nya sehingga peneliti dapat menyelesaikan skripsi 

yang berjudul “Pengaruh Kebijakan Dividen, Kebijakan Utang dan Board Size 

Terhadap Kinerja Keuangan Studi Kasus Pada Sub Sektor Perusahaan 

Pertambangan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2020-2022.”  Skripsi 

ini disusun guna untuk memenuhi salah satu syarat untuk menyelesaikan pendidikan 

Strata 1 pada  Program Studi Akuntansi Fakultas Ekonomi dan Bisnis, Universitas 

Lancang Kuning, Peneliti menyadari bahwa penulisan skripsi ini tidak lepas dari 

kesalahan dan jauh dari kata sempurna. Untuk itu peneliti mengharapkan kritik dan 

saran yang bersifat membangun sehingga dapat berguna bagi peneliti sendiri maupun 

pembaca pada umumnya dan peneliti selanjutnya untuk dijadikan bahan referensi. 

Dalam penulisan skripsi ini peneliti mendapat banyak bantuan, bimbingan, 

dorongan, motivasi, dukungan, baik secara moril maupun materil serta do’a. Untuk itu 

dalam kesempatan ini peneliti ingin menyampaikan rasa terimakasih dan penghargaan 

yang tulus kepada :  

1. Bapak Dr. Dini Onasis, S.E., S.H., M.M., M.H., Ak., CA., ACPA selaku Dekan 

Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Lancang kuning. 

2. Ibu Dr. Neneng Salmiah, S.E., MM., Ak., CA selaku Ketua Progam Studi 

Akuntansi Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Lancang kuning. 



 
 

v 
 

3. Ibu Serly Novianti, S,E., M.Ak selaku Sekretaris Program Studi Akuntansi 

Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Lancang kuning. 

4. Ibu Gusmarila Eka Putri, S,E., M,Ak selaku Dosen Pembimbing I yang telah 

meluangkan waktunya untuk membimbing serta dengan sabar mengarahkan 

peneliti dalam menyelesaikan skripsi ini. 

5. Ibu Serly Novianti, S,E., M.Ak selaku Dosen Pembimbing II yang telah 

membimbing dan mengarahkan peneliti dalam menyelesaikan skripsi ini. 

6. Bapak dan ibu dosen staff pengajar beserta karyawan/ti Fakultas Ekonomi dan 

Bisnis Universitas Lancang kuning. 

7. Kedua orang tua paling berjasa dalam hidup peneliti. Bapak Harun Zein Rambe 

dan Mamak Diana Sari Ritonga. Terimakasih yang tiada terhingga atas semua 

dukungan, do’a, bantuan moril dan materil serta pengorbanan tulusmu kepada 

peneliti, beliau berdua memang tidak sempat merasakan pendidikan hingga 

bangku perkuliahan, namun beliau mampu mengusahakan segala upaya untuk 

anak pertama mereka hingga dapat menyelesaikan studinya sampai sarjana. 

8. Uwak Amin beserta keluarga besar di Medan. Terimakasih banyak atas semua 

bantuan, semangat, motivasi dan dukunganmu kepada peneliti hingga dapat 

menyelesaikan bangku perkuliahan ini. 

9. Kedua saudara kandung peneliti, Adikku Dea dan Rifai. Terimakasih telah mau 

direpotkan dalam proses pengerjaan skripsi ini, semoga peneliti bisa menjadi 

contoh kakak yang baik bagi mereka, kalian harus bisa lebih hebat lagi 

pendidikannya dari kakak ya!. 



 
 

vi 
 

10.  Sahabat terbaikku, Ainur Rahma. Sahabat yang sudah peneliti anggap seperti  

saudara sendiri, terimakasih telah memberikan semangat, dukungan serta selalu 

menjadi tempat peneliti bercerita dan meluangkan waktu untuk menjadi 

pendengar yang baik untuk peneliti. 

11. Teman seperjuangan bangku perkuliahan, Febby dan Rani. Terimakasih telah 

menemani peneliti mulai dari semester pertama hingga proses akhir skripsi ini, 

dan kepada semua teman –teman di kampus yang tidak dapat disebutkan satu 

persatu. Terimakasih telah berteman baik dengan peneliti. 

12. Terakhir, kepada diri saya sendiri Nurmala Sakinah Hardian Rambe. 

Terimakasih sudah bertahan sejauh ini, dan mampu bertanggung jawab untuk 

menyelesaikan apa yang telah dimulai. Terimakasih tetap memilih berusaha dan 

merayakan dirimu sendiri sampai di titik ini, semua ini patut dirayakan. 

Berbahagialah selalu dimanapun kamu berada, mala. Apapun dan bagaimana 

dirimu nantinya tetaplah bersyukur, mari terus merayakan diri sendiri.  

Demikian ucapan terimakasih dan penghargaan yang dapat peneliti sampaikan, 

semoga motivasi, semangat dan do’a serta bantuan yang telah diberikan mendapat 

imbalan dari Allah SWT. 

Pekanbaru, 04 Juli 2024 

 

 

Nurmala Sakinah Hardian Rambe 



 
 

vii 
 

DAFTAR ISI 

ABSTRAK ......................................................................................................................... i 

PERNYATAAN ............................................................................................................... iii 

KATA PENGANTAR ..................................................................................................... iv 

DAFTAR ISI .................................................................................................................. ivii 

DAFTAR TABEL ............................................................................................................. x 

DAFTAR GAMBAR ....................................................................................................... xi 

BAB I PENDAHULUAN ................................................................................................. 1 

1.1 Latar Belakang Penelitian .................................................................................. 1 

1.2 Rumusan Masalah ............................................................................................ 15 

1.3 Tujuan Dan Manfaat Penelitian ........................................................................ 16 

1.3.1 Tujuan Penelitian ...................................................................................... 16 

1.3.2 Manfaat Penelitian .................................................................................... 17 

1.4. Sistematika Penulisan ....................................................................................... 18 

BAB II TELAAH PUSTAKA, KERANGKA PEMIKIRAN DAN HIPOTESIS .......... 20 

2.1 Telaah Pustaka .................................................................................................. 20 

2.1.1 Teori Agensi( Agency Theory ) ................................................................. 20 

2.1.2 Laporan Keuangan .................................................................................... 23 

2.1.3 Kinerja Keuangan...................................................................................... 25 

2.1.4 Kebijakan Dividen .................................................................................... 28 

2.1.5 Kebijakan Utang........................................................................................ 31 

2.1.6 Board Size ................................................................................................. 34 

2.1.7 Penelitian Terdahulu ................................................................................. 36 

2.2. Kerangka Pemikiran ......................................................................................... 43 

2.2.1. Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Kinerja Keuangan ....................... 43 

2.2.2. Pengaruh Kebijakan Utang Terhadap Kinerja Keuangan ......................... 44 

2.2.3. Pengaruh Board Size Terhadap Kinerja Keuangan .................................... 46 



 
 

viii 
 

2.2.4. Pengaruh Kebijakan Dividen, Kebijakan Utang Dan Board Size Terhadap 

Kinerja Keuangan ...................................................................................... 47 

2.3. Hipotesis ........................................................................................................... 48 

BAB III METODE PENELITIAN.................................................................................. 50 

3.1. Objek Penelitian ............................................................................................... 50 

3.2. Populasi Dan Sampel ........................................................................................ 50 

3.2.1. Populasi ..................................................................................................... 50 

3.2.2. Sampel ....................................................................................................... 50 

3.3. Teknik Pengambilan Sampel ............................................................................ 51 

3.4. Jenis Dan Sumber Data .................................................................................... 54 

3.4.1. Jenis Data .................................................................................................. 54 

3.4.2. Sumber Data .............................................................................................. 54 

3.5. Teknik Pengumpulan Data ............................................................................... 55 

3.6. Definisi Dan Operasional Variabel .................................................................. 56 

3.7. Analisis Data .................................................................................................... 59 

3.7.1. Uji Statistik Deskriptif .............................................................................. 59 

3.7.2. Pemilihan Metode Regresi Data Panel ...................................................... 60 

3.7.3 Uji Asumsi Klasik ..................................................................................... 61 

3.7.4 Analisis Regresi Data Panel ...................................................................... 64 

3.7.5. Pengujian Hipotesis ................................................................................... 65 

BAB IV GAMBARAN UMUM OBYEK PENELITIAN .............................................. 68 

4.1. Gambaran Umum ............................................................................................. 68 

BAB V HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN ................................................. 81 

5.1. Hasil Penelitian ................................................................................................. 81 

5.1.1. Analisis Statistik Deskriptif ...................................................................... 81 

5.1.2. Model Estimasi Data Panel ....................................................................... 83 

5.1.3. Pemilihan Regresi Data Panel ................................................................... 87 

5.1.4. Uji Asumsi Klasik ..................................................................................... 87 

5.1.5. Analisis Regresi Data Panel ...................................................................... 89 



 
 

ix 
 

5.1.6. Uji Hipotesis ............................................................................................. 91 

5.2. Pembahasan ...................................................................................................... 95 

5.2.1 Pengaruh Kebijakan Dividen (DPR)Terhadap Kinerja Keuangan (ROA)95 

5.2.2 Pengaruh Kebijakan Utang (DER) Terhadap Kinerja Keuangan (ROA) . 97 

5.2.3 Pengaruh Board Size (BS) Terhadap Kinerja Keuangan (ROA) .............. 98 

5.2.4. Pengaruh Kebijakan Dividen (DPR), Kebijakan Utang (DER) Dan Board 

Size (BS) Terhadap Kinerja Keuangan (ROA) .......................................... 99 

BAB VI KESIMPULAN DAN SARAN ...................................................................... 101 

6.1. Kesimpulan ..................................................................................................... 101 

6.2. Saran ............................................................................................................... 102 

DAFTAR PUSTAKA ................................................................................................... 103 

LAMPIRAN .................................................................................................................. 106 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

x 
 

DAFTAR TABEL 

 Tabel 1.1 Laba bersih dan Nilai Dividen Per Saham pada 10 Perusahaan Pertambangan 

yang terdaftar di BEI ........................................................................................ 6 

Tabel 1.2   Utang pada 10 perusahaan pertambangan ....................................................... 7 

Tabel 1.3   Nilai DPR dan DER pada tahun 2020-2022 ................................................. 10 

Tabel 2.1   Penelitian Terdahulu ..................................................................................... 40 

Tabel 3.1  Teknik Pengambilan Sampel ......................................................................... 52 

Tabel 3.2  Perusahaan sub sektor pertambangan yang terdaftar di BEI Tahun  2020-2022 

(Sampel)    ...................................................................................................... 53 

Tabel 3.3  Definisi Dan Operasional Variabel ................................................................ 56 

Tabel 3.4  Prasyarat Uji Asumsi Klasik Data Panel ....................................................... 61 

Tabel 3.5  Keputusan Uji Autokorelasi ........................................................................... 64 

Tabel 5.1  Deskriptif Statistic ......................................................................................... 81 

Tabel 5.2  Common Effect Model (CEM) ...................................................................... 83 

Tabel 5.3  Fixed Effect Model (FEM) ............................................................................ 84 

Tabel 5.4  Random Effect Model (REM)........................................................................ 84 

Tabel 5.5  Uji Chow ........................................................................................................ 85 

Tabel 5.6  Uji Hausman .................................................................................................. 86 

Tabel 5.7  Uji Multikolimeritas ....................................................................................... 88 

Tabel 5.8  Uji Heteroskedastisitas ................................................................................... 88 

Tabel 5.9  Uji Analisis Regresi Data Panel ..................................................................... 89 

Tabel 5.10 Uji Koefisien Determinasi (R2) .................................................................... 94 

Tabel 5.11 Uji Simultan (Uji F) ...................................................................................... 91 

Tabel 5.12 Hasil Uji T ..................................................................................................... 92 

 

  

  

file:///C:/Users/A%20S%20U%20S/Documents/BISMILLAH%20SKRIPSI%20NURMALA%20SAKINAH.docx%23_Toc168858347
file:///C:/Users/A%20S%20U%20S/Documents/BISMILLAH%20SKRIPSI%20NURMALA%20SAKINAH.docx%23_Toc168858354
file:///C:/Users/A%20S%20U%20S/Documents/PROPOSAL.docx%23_Toc159316383
file:///C:/Users/A%20S%20U%20S/Documents/PROPOSAL.docx%23_Toc159316383
file:///C:/Users/A%20S%20U%20S/Documents/PROPOSAL.docx%23_Toc159316383
file:///C:/Users/A%20S%20U%20S/Documents/PROPOSAL.docx%23_Toc159316383


 
 

xi 
 

DAFTAR GAMBAR 

 

Gambar 1.1Grafik Fenomena Nilai Dividen Per Saham Pada 10 Perusahaan Sub Sektor 

Pertambangan Tahun 2020-2022 ................................................................... 5 

Gambar 2.1 Model Penelitian ......................................................................................... 49 

 

 

 

file:///C:/Users/A%20S%20U%20S/Documents/BISMILLAH%20SKRIPSI%20NURMALA%20SAKINAH.docx%23_Toc168858616


 
 

1 
 

BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang Penelitian 

Menurut Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan (PSAK) No. 1 tahun 2022 

Paragraf 9 memaparkan pengertian laporan keuangan adalah suatu penyajian 

terstruktur dari posisi keuangan dan kinerja keuangan suatu entitas. Pada umumnya 

laporan keuangan terdiri dari laporan posisi keuangan, laporan laba rugi, laporan 

perubahan modal, laporan arus kas dan catatan atas laporan keuangan. Sedangkan 

Menurut Kasmir (2019;7) laporan  keuangan  adalah laporan  yang menunjukkan 

kondisi keuangan  perusahaan pada saat ini atau dalam suatu periode tertentu. 

Laporan keuangan merupakan hasil akhir dari suatu proses kegiatan pencatatan 

akuntansi yang merupakan suatu ringkasan dari transaksi-transaksi keuangan yang 

terjadi selama periode tahun buku bersangkutan. Laporan keuangan bertujuan 

memberikan informasi tentang jenis dan jumlah aktiva (harta) yang dimiliki oleh 

perusahaan pada saat ini, memberikan informasi tentang jenis dan jumlah kewajiban 

dan modal yang dimiliki oleh perusahaan pada saat ini, memberikan informasi 

tentang jenis dan jumlah pendapatan yang diperoleh pada suatu periode tertentu dan 

memberikan informasi tentang jumlah biaya dan jenis biaya yang dikeluarkan 

perusahaan dalam suatu periode tertentu (Kasmir;2019;10).   
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Artinya, laporan keuangan dapat menjadi acuan dalam pengambilan keputusan 

dan hal- hal yang dianggap penting bagi pihak manjemen Dengan membaca laporan 

keuangan dengan tepat, seseorang dapat melakukan tindakan ekonomi menyangkut 

lembaga perusahaan yang dilaporkan dan diharapkan akan menghasilkan keuntungan 

baginya. Pengguna laporan keuangan menurut IAI (Ikatan Akuntan Indonesia) 

diantaranya Investor, Karyawan dan pihak perusahaan, pemberi pinjaman, pemasok 

dan kreditur usaha lainnya, pelanggan, pemerintah dan masyarakat. 

 Bagi Investor penanam modal berkepentingan dengan risiko yang melekat 

serta hasil pengembangan dari investasi yang mereka lakukan. Mereka membutuhkan 

informasi untuk membantu menentukan apakah harus membeli, menahan, atau 

menjual investasi tersebut. Pemegang saham juga tertarik pada informasi yang 

memungkinkan mereka untuk menilai kemampuan perusahaan untuk membayar 

dividen  dan berapa gambaran berapa jumlah dividen yang akan diterima. Dari 

laporan keuangan ini, dapat menilai sejauh mana pengembangan perusahaan yang 

telah dijalankan manajemen, kemudian untuk menilai kinerja keuangan pihak 

manajemen dalam menjalankan kepercayaan yang telah diberikan. 

Kinerja keuangan merupakan gambaran dari pencapaian keberhasilan 

perusahaan dan mengambarkan kemampuan suatu perusahaan dengan asas manfaat 

dan efesiensi dalam penggunaan anggaran keuangan (Lestari;2018;358). Kinerja 

keuangan ialah suatu analisis yang dapat dilakukan untuk melihat sejauh mana suatu 

perusahaan telah melaksanakan dan menjalankan aturan-aturan pelaksanaan keuangan 

secara baik, benar dan tepat, bisa dijadikan sebagai dasar pengambilan keputusan 
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suatu perusahaan untuk menentukan kebijakan mana yang akan digunakan dan 

dilaksanakan ebagai sumber pendanaan kegiatan operasional dimasa depan. Menurut 

(Sujarweni;2017;73) pentingnya manfaat dari kinerja keuangan ialah sebagai dasar 

penentuan kebijaksanaan penanaman modal agar dapat meningkatkan efesiensi dan 

produktivitas perusahaan, untuk mengukur prestasi yang telah diperoleh suatu 

organisasi secara keseluruhan dalam suatu periode tertentu. 

Pengukuran kinerja keuangan dapat dilakukan dengan berbagai teknik analisis, 

yaitu analisis perbandingan laporan keuangan, analisis tren (tendensi posisi), analisis 

di dalam persentase per partikel, analisis asal mula dan penggunaan dari modal, 

analisis penggunaan kas dan sumber,analisis rasio keuangan, analisis break even dan 

analisis perubahan laba kotor. Dari beberapa teknik tersebut, analisis rasio merupakan 

teknik analisis yang paling banyak digunakan dan paling relevansi, baik investor, 

kreditur, maupun pihak lainnya, dalam  menilai kinerja perusahaan. 

Sektor pertambangan memiliki kontribusi besar terhadap pertumbuhan 

perekonomian di Indonesia. Mulai dari peningkatan pendapatan ekspor, 

pembangunan daerah, peningkatan aktivitas ekonomi, pembukaan lapangan pekerjaan 

dan sumber pemasukan terhadap anggaran pusat dan anggaran daerah. Perusahaan 

pertambangan di indonesia  merupakan perusahaan yang melakukan kegiatan 

produksi dengan cara penyelidikan umum, eksplorasi, studi kelayakan, konstruksi, 

penambangan, pengelolaan dan pemurnian, pengakutan dan penjualan, serta pasca 

tambang. Perusahaan pertambangan merupakan salah satu penyumbang devisa bagi 

Indonesia. Perusahaan tambang di Indonesia di bagi menjadi lima sektor yaitu 
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pertambangan batu bara, pertambangan minyak dan gas, pertambangan logam dan 

mineral, dan pertambangan batu batuan. Perusahaan pertambangan merupakan salah 

satu sektor industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).  

Perusahaan sektor pertambangan di indonesia khususnya perusahaan yang 

terdaftar di BEI mengalami permasalahan terkait kinerja keuangan perusahaan. 

Terlebih lagi pada tahun 2020 hingga tahun 2022 perusahaan pertambangan 

mengalami penurunan kualitas kinerja keuangannya. Beberapa perusahaan pada 

sektor pertambangan mengalami kenaikan laba bersih namun diiringi pula dengan 

penurunan pembagian dividen serta utang pada perusahaan yang kian meningkat tiap 

tahunnya. Sehingga permasalahan ini memperburuk pengelolaan finansial karena 

penurunan pembagian dividen dan nominal utang yang tinggi dan beresiko 

mempengaruhi kinerja keuangan pada suatu perusahaan kedepannya dan tidak sejalan 

dengan laba bersih yang didapatkan justru meningkat naik tiap tahunnya. 

Pada umumnya tujuan utama investor dalam menanamkan dananya di 

perusahaan adalah untuk mencari pendapatan atau tingkat kembalian investasi 

(return), yang salah satunya berupa pendapatan dividen. Terlebih lagi terkait 

menurunnya pembagian dividen kepada para pemegang saham ternyata menjadi 

perhitungan kembali para investor untuk menanamkan saham ataupun modal pada 

perusahaan tersebut. 
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Dalam kondisi demikian, setiap perusahaan dituntut untuk dapat 

memaksimalkan pengeoperasian perusahaan dengan tingkat efisiensi yang cukup 

tinggi, supaya tetap mempunyai keunggulan dan daya saing dalam upaya 

menghasilkan laba bersih. Sesuai dengan Keadaan suatu kinerja keuangan pada suatu 

perusahaan dapat ditentukan oleh faktor internal dan eksternal perusahaan yang 

merupakan faktor fundamental yang sering digunakan sebagai dasar pengambilan 

suatu keputusan oleh para investor ataupun pihak yang berkepentingan. 

Gambar 1.1 

Grafik Fenomena Nilai Dividen Per Saham Pada 10 Perusahaan Sub Sektor 

AAAAPertambangan Tahun 2020-2022 
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Sumber: www.idx.co.id (Data Diolah, 2024)  

TAHUN 



6 
 

 
 

Faktor internal dari perusahaan adalah faktor-faktor yang akan digunakan oleh 

para calon investor dalam menilai kemampuan perusahaan guna meningkatkan 

kinerja keuangan perusahaan. Menurut (Lestari;2018;357) Faktor-faktor internal 

diantaranya ialah kebijakan dividen dan kebijakan utang. Sedangkan faktor dari pihak 

eksternal salah satunya ialah kepemilikan, dewan komisaris dan dewan direksi. 

Masing-masing dari faktor tersebut memiliki keterkaitan terhadap kinerja keuangan 

perusahaan dan mempengaruhi penilaian baik tidaknya suatu kinerja keuangan 

perusahaan tersebut. 

Tabel 1.1 Laba bersih dan Nilai Dividen Per Saham pada 10 Perusahaan 

Pertambangan yang terdaftar di BEI 

  

Pada tabel dan gambar garafik 1.1 diatas dapat dilihat bahwa terdapat 

fenomena gap yang dapat diidentifikasi dari laba bersih serta nilai dividen yang 

dibagikan per saham pada 10 perusahaan pertambangan dari 47 perusahaan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2022. Nilai laba bersih perusahaan dari 

keseluruhan perusahaan tersebut mengalami kenaikan tiap tahunya yang justru 

Sumber: www.idx.co.id (Data Diolah, 2023)  
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diiringi dengan penurunan pembagian nilai dividen per saham. Contohnya pada 

perusahaan PT Indika Energy Tbk (INDY) yang mengalami penurunan nilai dividen 

tiap tahun kedepannya. Pada tahun 2020 sebesar Rp 65 per saham lalu pada tahun 

2021 mengalami penurunan dengan nilai sebesar Rp 45 per saham yang nilainya 

turun dari nilai tahun sebelumnya . Kemudian pada tahun 2022 kembali mengalami 

penurunan dengan nilai dividen Rp 40 per saham. Fenomena ini tidak sejalan dengan 

nilai laba bersih yang didapatkan, karena laba bersih pada perusahaan justru 

mengalami kenaikan tiap tahunnya yang berarti seharusnya kenaikan laba bersih 

dapat ikut mendorong kenaikan pembagian dividen sebagaimana semestinya. 

Perusahaan INDY pada tahun 2020 mendapatkan laba bersih sebesar Rp 

852.615.852.270 lalu pada tahun 2021 dan 2022 sebesar Rp2.959.644.930.656 dan 

Rp 8.035.018.781.907. Ini berarti laba bersih pada perusahaan tersebut mengalami 

kenaikan laba bersih yang tinggi tiap tahunnya.  

Tabel 1.2 Utang pada 10 perusahaan pertambangan 

 
Sumber: www.idx.co.id (Data Diolah, 2023)  
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Lalu pada tabel 1.2 dapat dilihat bahwa nilai utang perusahaan sub sektor 

pertambangan mengalami kenaikan yang tinggi tiap tahunnya. Pada saat laba bersih 

perusahaan mengalami kenaikan, utang perusahaan juga ikut mengalami kenaikan 

yang tinggi. Ini berarti biaya operasional perusahaan dibiayai oleh utang perusahaan 

tersebut, menyebabkan pembagian nilai dividen perusahaan kian menurun. Penurunan 

nilai dividen per saham juga dikarenakan hasil penjualan yang kian menurun dengan 

harga jual yang ikut merosot tiap tahunnya faktor utamanya disebabkan kebijakan 

pemerintah akan larangan ekspor bauksit untuk mendorong hilirisasi mineral logam 

di dalam negeri (Ahmad Nabhani, 2023, Juli.www.neraca.co.id). 

Kebijakan dividen merupakan salah satu faktor yang digunakan dalam menilai 

kemampuan perusahaan, karena keputusan yang diambil mengenai laba yang 

diperoleh oleh sebuah perusahaan, dimana umumnya kebijakan dividen berkaitan 

dengan keputusan perusahaan untuk menentukan berapa besarnya laba bersih yang 

akan dibagikan sebagai dividen dan berapa laba yang akan diinvestasikan kembali 

keperusahaan dalam bentuk laba ditahan. Kebijakan dividen yang dimaksud ialah 

menganalisis nilai dividen yang akan dibagikan kepada para pemegang saham atau 

berupa laba yang ditanam kembali (reinventasi) di dalam perusahaan yang dapat 

diukur dengan Dividen Payout Ratio (DPR). Semakin besar dividen yang dibagikan 

kepada para pemegang saham, maka perusahaan akan dianggap baik dan mampu 

mengelola kinerja keuangan perusahaan dengan efektif dan efisien karena dapat 

memenuhi keinginan para pemegang sahamnya (W.A dkk; 2021;50). 
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Selanjutnya kebijakan utang yang merupakan kewajiban keuangan perusahaan yang 

belum bisa terbayarkan, dimana utang dijadikan sumber dana dan modal yang berasal 

dari pihak eksternal perusahaan, merupakan salah satu alternatif yang mudah 

dilakukan perusahaan untuk membiayai kegiatan operasional perusahaan sehingga 

pihak manjemen harus melakukan pengelolaan utang perusahaan dengan optimal, 

efektif, efisien, ekonomis dan penuh kehati-hatian. Walaupun secara actual tingkat 

utang tersebut mampu menambah risiko keuangan perusahaan. Semakin tinggi 

tingkat nilai utang maka semakin tinggi pula resiko yang ditanggung oleh perusahaan, 

karena semakin besar tingkat utang perusahaan akan menyebabkan kualitas nilai 

kinerja keuangan menurun bahkan tinggi kemungkinan kebangkrutan perusahaan 

tersebut (Wulandari dkk;2019;101). 

Kebijakan utang dapat diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER) yaitu total 

utang dibagi dengan total modal perusahaan. Kebijakan yang dilakukan oleh 

perusahaan untuk menjalankan operasionalnya dengan menggunakan utang keuangan 

atau financial leverage. Kebijakan utang nantinya akan sangat berpengaruh di dalam 

kegiatan-kegiatan operasional dari perusahaan-perusahaan. Kebijakan utang pada 

dasarnya menjadi kebijakan yang digunakan untuk menentukan   kinerja   perusahaan.    

Saat menentukan utang pihak manajemen perusahaan perlu mengambil keputusan 

yang bijak, karena utang yang didanai dengan baik akan meningkatkan nilai kinerja 

suatu perusahaan (Satria Rukmana & Esa Mardiyani;2020;63). 
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NO 

 

PERUSA

HAAN 

DPR  

PERUSA

HAAN 

DER 

2020 2021 2022 2020 2021 2022 

1  

ADRO 

0,68 0,53 0,19 

 

 

GEMS 

1,32 1,62 1,72 

2  

INDY 

0,14 0,11 0,10  

TOBA 

1,65 1,73 1,86 

3  

MYOH 

0,67 0,55 0,30  

RUIS 

1,53 1,74 1,86 

4  

MBAP 

1,28 0,88 0,722  

ELSA 

1,02 1,24 1,38 

5  

CITA 

0,55 0,29 0,10  

PTBA 

1,02 2,85 3,84 

 

Data pada tabel di atas menunjukkan bahwa nilai DPR pada perusahaan sub 

sektor pertambangan terlihat cenderung menurun tiap tahunnya. Memungkinkan 

bahwa perusahaan masih memiliki kebijakan dividen yang belum optimal seperti apa 

yang diharapkan. Salah satu indikator yang bisa digunakan dalam pengukuran 

kebijakan dividen adalah melalui DPR ( Divided Payout Ratio) yang merupakan 

presentase laba yang akan dibayarkan dalam bentuk dividen kepada para pemegang 

saham dengan membandingkan hasil dividen per lembar saham dengan laba bersih 

per saham pada perusahaan tersebut. Dividend Payout Ratio sebuah perusahaan dapat 

dikatakan baik jika hasil yang didapatkan berkisar antara 35% sampai dengan 55%. 

Pada tingkat tersebut perusahaan masih dikatakan sehat dan sesuai dengan sudut 

pandang investor. Berkisar antara nilai 0,35 sampai 0,55 pada hasil DPR yang 

diperoleh suatu perusahaan tersebut. 

Sumber : www.idx.co.id; Data diolah 2023 

Tabel 1.3 Nilai DPR dan DER pada tahun 2020-2022  
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Lalu pada data DER menunjukkan bahwa kebijakan Utang perusahaan sub 

sektor pertambangan cenderung naik atau meningkat tiap tahunnya. Kebijakan utang 

yang keliru dapat menyebabkan kinerja keuangan suatu perusahaan terganggu bahkan 

memperburuk hasil dari kinerja itu sendiri. Semakin kecil nilai rasio maka semakin 

baik penilainnya (Wulandari dkk;2019;99). Apabila DER suatu perusahaan industri 

lebih dari 1X atau 100%, berarti utang perusahaan lebih besar dari ekuitasnya. 

Sedangkan, apabila DER kurang dari 1X atau 100%, berarti utang perusahaan lebih 

kecil dari ekuitasnya. Perusahaan yang memiliki fundamental baik memiliki DER di 

bawah 1X atau 100%. 

Selain kebijakan dividen dan kebijakan utang, board size juga termasuk faktor 

yang berpengaruh terhadap kinerja keuangan. Board size diperoleh dari jumlah 

personel dewan komisaris dalam suatu perusahaan. Secara umum board size dalam 

perusahaan akan menentukan kebijakan atau strategi perusahaan dalam memastikan 

bahwa perusahaan telah sepenuhnya menjalankan seluruh ketentuan yang diatur 

dalam anggaran dasar dan peraturan perundang-undangan yang berlaku (Melania & 

Tjahjono;2022;201).  

Jumlah Board Size berpengaruh terhadap kinerja keuangan suatu perusahaan 

dikarenakan membuat manajemen perusahaan lebih efektif, pengalaman yang luas 

dan saran yang baik yang bisa menjadikan kemajuan perusahaan dan dapat 

menghasilkan kinerja keuangan yang meningkat.  Board size dapat diperoleh dari 

jumlah dewan komisaris yang ada dalam perusahaan Semakin banyak ukuran dewan 

komisaris yang mengawasi dewan direksi untuk menjalankan operasional perusahaan 
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semakin ketat pengawasannya dan meminimalisir tindakan kecurangan sehingga 

dapat meningkatkan kinerja keuangan menjadi lebih baik. (Melania & 

Tjahjono;2022;215) 

Berkaitan dengan hal tersebut, pentingnya suatu kinerja keuangan juga telah 

banyak membuat para peneliti tertarik untuk melakukan penelitian. Ada berbagai 

penelitian-penelitian terdahulu yang mengkaji tentang faktor faktor atau variabel yang 

mempengaruhi kinerja keuangan suatu perusahaan. Beberapa penelitian menunjukkan 

bahwa Kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan seperti 

penelitian yang dilakukan oleh W.A dkk (2021). Kemudian sejalan dengan hasil 

penelitian Nurzaeni dkk (2022) yang menyatakan bahwa kebijakan dividen 

berpengaruh positif tapi tidak signifikan terhadap kinerja keuangan dan didukung 

oleh penelitian Damarjati & Fuad (2018) yang juga menyatakan bahwa kebijakan 

dividen berpengaruh positif tapi tidak signifikan terhadap kinerja keuangan. 

 Namun hasil penelitian-penelitian tersebut bertentangan dengan hasil 

penelitian Erawati dkk (2022) dan Lestari (2018) yang menyatakan bahwa kebijakan 

dividen tidak berpengaruh signifikan terhadap suatu kinerja keuangan. Kemudian 

didukung juga dengan hasil penelitian  Yuliana & Sulistyowati (2023) yang 

menyatakan bahwa kebijakan dividen negatif tidak berpengaruh signifikan terhadap 

kinerja keuangan suatu perusahaan. 

Variabel Kebijakan utang sebagai variabel yang mempengaruhi kinerja 

keuangan juga menunjukkan hasil yang tidak konsisten. Pada penelitian W.A dkk 

(2021) menunjukkan bahwa kebijakan utang berpengaruh negatif signifikan terhadap 
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kinerja keuangan. Hasil penelitian ini juga didukung dengan penelitian Yuliana & 

Sulistyowati (2023) . Kemudian hasil penelitian Maknuun (2018) juga menyatakan  

bahwa kebijakan utang berpengaruh tidak signifikan terhadap kinerja keuangan suatu 

perusahaan.  

Namun hasil penelitian tersebut berlawanan dengan hasil penelitian Lestari 

(2018) yang menunjukkan bahwa kebijakan utang justru berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan dan didukung oleh hasil penelitian 

Susanta dkk (2022) yang juga menyatakan kebijakan utang berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap kinerja keuangan suatu perusahaan. 

Variabel board size juga sebagai faktor yang mempengaruhi kinerja keuangan. 

Hasil dari beberapa penelitian masih menunjukkan kesenjangan, diantaranya 

penelitian yang dilakukan oleh Melania & Tjahjono (2022) yang menyatakan bahwa 

board size berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. Kemudian di dukung 

oleh penelitian Kurniawati & Setiawan (2022) yang menyatakan bahwa board size 

berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan. Sedangkan penelitian dari Mattiara 

dkk (2020) menunjukkan hasil bahwa board size berpengaruh positif namun tidak 

signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

Penelitian ini merupakan pengembangan penelitian dari Elly Lestari (2018) 

yang meneliti tentang Pengaruh Kebijakan Utang dan Kebijakan Dividen  terhadap 

kinerja keuangan pada perusahaan go public tahun 2013-2016. Perbedaan penelitian 

ini dengan penelitian yang dilakukan sebelumnya ialah, menambahkan variabel board 

size  karena menurut penelitian sebelumnya menyarankan untuk dapat menambah dan 
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mendalami variabel lainnya yang berkaitan dengan faktor faktor yang mempengaruhi 

kinerja keuangan suatu perusahaan. Lalu pada penelitian ini untuk menganalisis dan 

mengolah data menggunakan software eviews dengan metode kuantitatif, tentunya 

berbeda dengan penelitian sebelumnya yang menggunakan software SPSS dengan 

metode penelitian menggunakan metode asosiatif/korelatif. 

Kemudian dengan adanya research gap juga memberikan kesempatan kepada 

peneliti untuk mengungkap dan mengkaji lebih jauh atas dugaan keterlibatan variabel 

lain yang selama ini diduga menjadi penentu sekaligus menjadi jawaban atas 

inkonsistennya pengaruh kebijakan dividen dan kebijakan utang terhadap kinerja 

keuangan suatu perusahaan. Dengan ditambahkannya sebuah variabel baru berupa 

board size di dalam model penelitian ini yang mempengaruhi suatu kinerja keuangan 

perusahaan. Tentunya dengan objek penelitian dan tahun penelitian yang berbeda dari 

peneliti-peneliti terdahulu. 

Berdasarkan latar belakang permasalahan dan research gap peneliti terdahulu 

yang telah diungkapkan diatas, maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian dan 

membuktikan secara statistik dengan judul penelitian “Pengaruh Kebijakan 

Dividen, Kebijakan Utang dan Board Size Terhadap Kinerja Keuangan Pada 

Sub Sektor Perusahaan Pertambangan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia 

Tahun 2020-2022. 
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1.2 RUMUSAN MASALAH 

Berdasarkan latar belakang masalah yang  telah diuraikan di atas maka yang 

menjadi perumusan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1. Apakah kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan pada 

perusahaan sub sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

tahun 2020-2022? 

2. Apakah kebijakan utang berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan pada 

perusahaan sub sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

tahun 2020-2022? 

3. Apakah board size berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan pada 

perusahaan sub sektor yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-

2022? 

4. Apakah kebijakan dividen, kebijakan utang dan board size berpengaruh 

terhadap kinerja keuangan pada perusahaan sub sektor pertambangan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2022? 
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1.3 TUJUAN DAN MANFAAT PENELITIAN 

1.3.1. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan perumusan masalah diatas maka tujuan dari penelitian ini adalah 

sebagai berikut:   

1. Untuk menguji pengaruh kebijakan dividen terhadap kinerja keuangan pada 

perusahaan sub sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

tahun 2020-2022. 

2. Untuk menguji  pengaruh kebijakan utang terhadap kinerja keuangan pada 

perusahaan sub sektor  pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

tahun 2020-2022. 

3. Untuk menguji pengaruh board size terhadap kinerja keuangan pada perusahaan 

sub sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-

2022. 

4. Untuk menguji apakah kebijakan dividen, kebijakan utang dan board size 

berpengaruh terhadap kinerja keuangan pada perusahaan sub sektor 

pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2022. 
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1.3.2.  Manfaat Penelitian 

Adapun hasil dari penelitian ini diharapkan akan memberikan manfaat sebagai 

berikut: 

1. Bagi Peneliti 

Menambah ilmu, pengetahuan (secara teoritis) wawasan dan membantu peneliti 

untuk dapat memahami,mengatasi dan menganalisis masalah yang ada pada 

objek penelitian ini. 

2. Bagi Akademisi 

Penelitian  ini  diharapkan  dapat  memberikan  kontribusi dan referensi peneliti 

selanjutnya dalam mengembangkan teori  terkait kebijakan dividen, kebijakan 

utang dan board size yang diterapkan pada suatu perusahaan serta pengaruhnya 

terhadap kinerja keuangan. 

3. Bagi perusahaan 

Hasil penelitian ini diharapkan mampu memberikan kontribusi berupa pandangan 

dan pengetahuan mengenai faktor–faktor yang mampu mengangkat dan 

meningkatkan kinerja keuangan di mata pihak eksternal perusahaan. Hasil 

penelitian juga diharapkan dapat memberikan saran kepada perusahaan sebagai 

salah satu bahan pertimbangan di dalam merumuskan kebijakan keuangan 

perusahaan, khususnya terkait pengelolaan kebijakan dividen, kebijakan utang 

dan board size terhadap evaluasi kinerja keuangan perusahaan. 
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1.4 SISTEMATIKA PENULISAN 

Sistematika penulisan dalam penelitian ini disajikan untuk memberikan 

gambaran keseluruhan isi penelitian. Adapun sistematikan pembahasan yang terdapat 

dalam penelitian ini, diuraikan sebagai berikut : 

BAB I : PENDAHULUAN 

Pada bab ini peneliti menguraikan latar belakang masalah, perumusan 

masalah, tujuan dan manfaat dari penelitian ini serta sistematika 

penulisan. 

BAB II :  TELAAH PUSTAKA, KERANGKA PEMIKIRAN DAN 

HIPOTESIS 

Dalam bab ini peneliti mengemukakan landasan teori yang 

berhubungan dengan penelitian ini, serta kerangka penelitian dan 

hipotesis. 

BAB III :  METODE PENELITIAN 

Dalam bab ini peneliti menguraikan lokasi penelitian, objek 

penelitian, populasi dan sampel, jenis sumber data, dan metode 

pengumpulan data. 
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BAB IV : GAMBARAN UMUM OBJEK PENELITIAN 

Dalam bab ini peneliti menguraikan deskripsi objek penelitian secara 

mendetail yang terdiri dari profil perusahaan yang dijadikan peneliti 

sebagai sampel penelitian. 

BAB V : HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Pada bab ini membahas mengenai hasil dari penelitian yaitu pengaruh 

kebijakan dividen, kebijakan utang dan board size terhadap kinerja 

keuangan. 

BAB IV : KESIMPULAN DAN SARAN 

Bab ini merupakan penutup dari penelitian ini yang mana penulis 

menjabarkan kesimpulan dan saran. 
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BAB VI  

KESIMPULAN DAN SARAN  

Berdasarkan hasil analisis penelitian dan pembahasan yang telah dilakukan, 

maka dapat diambil kesimpulan sebagai berikut : 

1. Kebijakan Dividen secara parsial tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan, 

dikarenakan adanya kemungkinan pada tingkat profitabilitas yang tinggi 

perusahaan melakukan pembiayaan lebih banyak untuk beban utang yang tinggi. 

Menyebabkan kecilnya nilai pembagian dividen yang dibagikan kepada para 

pemegang saham, dan pada perusahaan dengan profitabilitas yang tinggi juga 

cenderung  membayarkan dividen rendah  dan  mengalokasikannya pada laba 

yang ditahan untuk kepentingan dimasa yang akan datang. Hal tersebut dapat 

menyebabkan tidak berpengaruhnya kebijakan dividen terhadap kinerja keuangan 

suatu perusahaan. 

2. Kebijakan Utang secara parsial berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan. 

Hal ini berarti, ketika nilai DER meningkat maka kinerja keuangan akan 

menurun. Semakin rendah DER maka semakin tinggi kemampuan perusahaan 

untuk membayar seluru h kewajibannya. Begitu juga sebaliknya semakin tinggi 

DER maka menyebabkan turunnya kinerja keuangan karena potensi laba yang 

tidak besar 

6.1. KESIMPULAN 
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3. Board Size secara parsial berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan. Artinya, 

board size yang lebih besar membuat pemantauan dan penilaian manajemen 

secara lebih efektif, berpotensi memiliki pengalaman dan pengetahuan yang lebih 

luas serta memberikan saran yang lebih baik untuk kemajuan perusahaan dan 

menghasilkan kinerja perusahaan yang lebih tinggi.  

4. Secara simultan kebijakan dividen, kebijakan utang dan board size berpengaruh 

signifikan terhadap kinerja keuangan (ROA) pada perusahaan sub sektor 

pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2020-2022.  

6.2.   SARAN 

Berdasarkan  pada kesimpulan, maka diharapkan adanya perbaikan dalam 

penelitian selanjutnya. Adapun saran-saran yang dapat diberikan oleh penulis adalah 

sebagai berikut : 

1. Untuk penelitian selanjutnya dapat menambah periode pengamatan pada 

penelitian, memperluas  populasi tidak hanya berfokus di perusahaan 

pertambangan, tetapi  bisa ke sektor industri yang lain. Sehingga hasil penelitian 

dapat digeneralisasi dan dapat menjadi perbandingan terhadap penelitian ini. 

2. Menguji variabel independen lain mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi 

kinerja keuangan diantaranya kepemilikan asing, pertumbuhan penjualan, 

keputusan investasi dan lain sebagainya. 

3. Untuk penelitian selanjutnya diharapkan dapat menambah indikator lain, seperti 

penambahan indikator pada Board Size dengan mengunakan rasio sebagai skala 

dalam pengukurannya. 
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