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Abstract: This study was conducted to explore how Return on Equity and firm size affect dividend 

policy in manufacturing companies within the food and beverage sub-sector listed on the 

Indonesia Stock Exchange between 2023 and 2025. The approach applied in this study is 

quantitative. The population studied comprised 39 food and beverage sub-sector companies 

registered on the Indonesia Stock Exchange during 2023–2025. The sample consisted of 14 food 

and beverage sub-sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange, with the study period 

running from 2023 to 2025, and the sampling technique using purposive sampling. The data 

analyzed were secondary data. Methods used for data analysis included classical assumption tests, 

multiple linear regression analysis, the coefficient of determination, and hypothesis testing 

consisting of the F test and t test. The findings of this study indicate that Return on Equity (ROE) 

has a significant effect on dividend policy. In addition, firm size also has a significant effect on 

dividend policy. Together, both variables have a positive and significant impact on dividend 

policy. 
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Abstrak: Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk mengeksplorasi bagaimana Return on 

Equity serta ukuran perusahaan memengaruhi kebijakan dividen di industri manufaktur yang 

bergerak dalam sub sektor food and beverage, yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia antara tahun 

2023 sampai 2025. Pendekatan yang diterapkan dalam studi ini adalah metode kuantitatif. Populasi 

yang diteliti mencakup 39 perusahaan sub sektor food and beverage yang registrasi di Bursa Efek 

Indonesia dalam kurun waktu 2023 hingga 2025. Sampel yang diperoleh 14 perusahaan sub sektor 

food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, dengan periode penelitian berlangsung 

dari tahun 2023 sampai 2025, dan teknik pengambilan sampel menerapkan metode purposive. Data 

yang dianalisis merupakan data sekunder. Metode yang digunakan untuk analisis data mencakup 

uji asumsi klasik, analisis regresi linear berganda, koefisien determinasi, dan pengujian hipotesis 

yang terdiri atas pengujian F dan pengujian t. Temuan dari penelitian ini menunjukkan bahwa 

Return on Equity (ROE) berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen. Selain itu, ukuran 

perusahaan juga memberikan pengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen. Keduanya secara 

bersamaan menunjukkan dampak positif dan signifikan pada kebijakan dividen. 

 

Kata kunci: Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Kebijakan Dividen
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Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2023-2025. Surplus: Jurnal Ekonomi Dan Bisnis, 5(1), 

1843–1850. https://doi.org/10.71456/sur.v5i1.2299  

 

PENDAHULUAN 

Sektor perekonomian merupakan bagian penting dalam sebuah negara, dan para 

pengusaha serta investor memiliki peran besar dalam mendorong pertumbuhan dan 

perkembangan negara tersebut. salah satu cara agar perekonomian negara meningkat adalah 

pasar modal, di mana perusahaan bisa mendapatkan uang dengan menjual sebagian saham 

atau surat berharga mereka kepada orang-orang biasa. Investor sering membeli saham karena 

mereka percaya bahwa dengan membeli saham, mereka bisa mendapatkan keuntungan yang 

seimbang dengan risiko yang mereka ambil dalam berinvestasi, baik risiko yang berkaitan 

dengan bidang keuangan maupun non-keuangan (Fitriana & Alamsyah, 2024). 

Dividen dalam bentuk uang tunai ialah bagian dari keuntungan perusahaan yang 

dibagikan kepada pemilik saham sebagai apresiasi atas peran dalam perusahaan. Dividen ini 

umumnya diumumkan oleh perusahaan setelah pertemuan antara para direktur atau 

pemegang saham, dan merupakan faktor penting yang mempengaruhi keuntungan yang 

didapatkan oleh para pemegang saham. Rasio pembagian dividen menunjukkan persentase 

laba yang diperoleh perusahaan, sehingga menentukan besar kecilnya dividen yang diterima 

oleh pemegang saham. Namun, perusahaan juga perlu memperhatikan biaya operasional 

yang berjalan dengan lancar (Fitriana & Alamsyah, 2024). Kebijakan dividen perusahaan 

menentukan jumlah uang yang diberikan oleh perusahaan kepada para pemegang saham serta 

bagian yang digunakan untuk menjalankan operasional perusahaan. Kebijakan ini ditentukan 

berdasarkan jumlah dividen per saham, yaitu uang yang diberikan kepada para investor. 

Jumlah dividen ini bisa memengaruhi keputusan investor dalam memilih tempat berinvestasi 

serta tingkat komitmen. Rasio pembayaran dividen menunjukkan berapa persen keuntungan 

yang dibagikan pada pemilik saham. Keuntungan ini adalah bagian dari laba yang tersisa 

setelah semua kewajiban, seperti bunga dan pajak, sudah dibayar. Faktor kemampuan 

organisasi harus dilihat dari berbagai rasio keuangan saat memutuskan kebijakan pembagian 

keuntungan. Rasio profitabilitas dan ukuran perusahaan besar atau kecil digunakan dalam 

penelitian ini (Agus et al., 2024).  

Profitabilitas sebuah perusahaan menunjukkan seberapa besar kemampuan perusahaan 

tersebut dalam menghasilkan keuntungan. Jumlah dividen yang diberikan kepada pemegang 

saham diputuskan sesuai dengan laba yang berhasil dicapai oleh perusahaan. Tingkat 

keuntungan (ROE) sebuah perusahaan digunakan untuk mengetahui seberapa baik 

perusahaan dalam menghasilkan keuntungan. Karena ROE merupakan indikator yang tepat 

untuk mengukur kesuksesan perusahaan dalam meningkatkan kekayaan pemegang saham 

(Fitriyah, 2024). Rasio akan berberapa baik suatu perusahaan bisa melayan untung dalam 

waktu tertentu dan seberapa baik manajemen mengurus operasinya. Seberapa sukses sebuah 

perusahaan bisa dilihat dari untung yang didapat saat menjual barang atau melakukan 

investasi untung ini juga mencerminkan kebijakan yang diterapkan perusahaan untuk 

mencapai hal tersebut (Febrianty & Kusumastuti, 2024). 

Kebijakan mengenai pembagian dividen bergantung pada ukuran perusahaan semakin 

banyak aset yang dimiliki, semakin banyak dividen yang bisa diberikan. Perusahaan besar 

umumnya lebih mudah untuk mengakses pasar modal karena kemampuan mereka dalam 
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mengumpulkan dana dan mendapatkan kredit, sehingga mereka dapat membagikan 

keuntungan kepada pemegang saham. Sebaliknya, perusahaan kecil atau yang masih dalam 

tahap awal dapat mengalami kesulitan untuk memasuki pasar modal, yang mengakibatkan 

mereka tidak mampu memberikan dividen kepada pemegang saham (Agus et al., 2024). 

Usaha yang lebih besar umumnya memiliki akses yang lebih baik ke pasar modal, tetapi 

keadaan ini juga dapat membuat mereka lebih sulit untuk mendapatkan dana dalam jumlah 

besar. Dividen mungkin dibayarkan kepada pemegang saham menggunakan dana tersebut, 

dan kemungkinan untuk membagikan dividen dapat meningkat seiring dengan 

perkembangan perusahaan (Fitriyah, 2024). 

 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini berlandaskan pada data numerik. Studi ini mengevaluasi 39 perusahaan 

yang beroperasi dalam bidang produksi di subsektor food and beverage yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia. Sampel yang diambil untuk penelitian ini terdiri dari 14 responden, 

dengan pemilihan menggunakan teknik sampling jenuh. Data laporan keuangan diperoleh 

dari www.idx.co.id sebagai sumber informasi untuk penelitian ini. Metode dokumentasi 

diterapkan selama tahap pengumpulan data. Untuk mengukur hubungan antara variabel yang 

diteliti, diterapkan koefisien determinasi, uji t, uji F, serta pengujian asumsi klasik. Analisis 

regresi linier berganda juga digunakan dalam penelitian ini.  

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Uji Asumsi Klasik 

Tabel 1. Uji Asumsi Klasik  
Indikator Hasil Kriteria 

pengukuran 

Keterangan 

Uji Normalitas Asymp. Sig. (.200d) > 0,05 Normal 

Uji Multikolinearitas VIF X1 (1.045) 

VIF X2 (1.037) 

 

< 10 

 

Bebas Multikolinearitas 

Uji Autokorelasi DW (1.736) >0,05 Bebas Autokorelasi 

Uji Heteroskedastisitas Sig. X1 (.243) 

Sig. X2 (.593) 

 

> 0,05 

 

Bebas Heteroskedtisitas 

Sumber: Data SPSS v.25 

1. Hasil Uji Normalitas  

Kolmogorov-Smirnov menunjukkan data normal karena menampilkan nilai 0,200 > 0,05. 

2. Hasil Uji Multikolinearitas 

Masing-masing variabel bebas memperlihatkan nilai VIF < 10 (ROE = 1,045 dan Firm 

Size = 1,045), artinya data bebas dari gejala multikolinearitas. 

3. Hasil Uji Autokorelasi  

Durbin-Waston sebesar 1,736 berada pada interval 1,603 < 1,736 < 2,397, artinya data 

tidak ada gejala autokorelasi. 

4. Hasil Uji Heteroskedastisitas 

Nilai signifikansi dari keseluruhan variabel tersebut berada diatas 0,05 (ROE = 0,243 dan 

Firm Size = 0,593), artinya data tidak ditemukan gejala heterokedastisitas. 

Analisis Regresi Linear Berganda 

http://www.idx.co.id/
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Tabel 2. Analisis Regresi Linear Berganda 
 Unstandardized Coefficients 

Model B Std. Error 

(Constant) 1,959 1,602 

ROE (X1) 0,178 0,150 

Firm Size (X2) 0,173 0,321 

Sumber: Data SPSS v.25 

Persamaan regresi disusun sebagai berikut: 

Y= 1,959 + 0,178X1 + 0,173X2 + e 

Keterangan: 

1. Nilai konstanta (a) sebesar 1,959, artinya saat semua variabel independen memiliki nilai 

0, maka kebijakan dividen (Y) adalah 1,959. 

2. Koefisien regresi ROE (X1) = 0,178 dan memiliki tanda positif, yang menunjukkan 

setiap kenaikan satu unit pada ROE dengan mempertahankan variabel lainnya konstan, 

maka kebijakan dividen (Y) akan bertambah sebesar 0,178. 

3. Koefisien regresi Firm Size (X2) = 0,173 dan memperlihatkan hasil yang 

mengindikasikan bahwa setiap kali ada peningkatan satu unit dalam skala perusahaan 

dengan asumsi faktor lainnya tetap tetap, kebijakan dividen (Y) akan meningkat 

sebesar. 0,173. 

 

Koefisien Determinasi 

Tabel 3. Hasil Uji Koefisien Determinasi 
 

Model  

 

R 

 

R Square Adjusted R Square  

Std. Error of the 

Estimate  

1 0,195a 0,338 0,210 1,455 

Sumber: Data SPSS v.25 

Tabel 3 menggambarkan hasil dari analisis koefisien determinasi (R2), yang 

menunjukkan nilai R2 sebesar 0,210, atau 21%, yang mengindikasikan bahwa dampak 

variabel independen terhadap variabel dependen sangatlah minimal. 

 

Uji Hipotesis 

1. Uji t 

Tabel 4. Hasil Uji t 
Model   t Sig 

ROE (X1) 2,187 0,043 

Firm Size (X2) 3,546 0,039 

Sumber: Data SPSS v.25 

 

Hipotesis Pertama (H1) 

Tabel 4 menunjukkan hipotesis pertama penelitian bahwa ROE memengaruhi 

kebijakan dividen. Variabel ROE (X1) menunjukkan dampak signifikan terhadap kebijakan 

dividen, dengan nilai thitung 2,187 lebih besar dari ttabel 2,022 dan nilai signifikansi 0,043 

kurang dari taraf signifikansi 0,05. 

 

Hipotesis Kedua (H2) 
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Hipotesis kedua dalam penelitian ini adalah Firm Size berpengaruh terhadap 

kebijakan dividen. Tabel 4 menunjukkan nilai thitung dari variabel Firm Size sebesar 3,546 

> ttabel 2,022 dengan nilai signifikansi 0,039 < taraf signifikan 0,05, artinya Firm Size 

berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen. 

 

2. Uji F 

Tabel 5. Hasil Uji F 
Model  F Sig. 

1 Regression 3,749 0,030b 

Sumber: Data SPSS v.25 

Tabel 5 menunjukan bahwa Fhitung sebesar 3,749 > Ftabel 3,232 dengan nilai 

signifikansi 0,030 < taraf signifikan 0,05, artinya ROE dan Firm Size secara simultan 

berpengaruh terhadap kebijkan dividen. 

 

Pembahasan 

Pengaruh Return on Equity terhadap Kebijakan Dividen 

Penelitian menunjukan bahwa Return on Equity (ROE) memberikan dampak pada 

keputusan perusahaan dalam menentukan besar dividen yang akan dibagikan, terutama untuk 

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hasil dari penelitian ini menunjukkan 

bahwa kemampuan suatu perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dari aset yang 

dimiliki sangat berhubungan dengan cara perusahaan tersebut mengelola ekuitas untuk 

menciptakan laba. Ketika perusahaan memperoleh keuntungan yang besar dari modal yang 

dimilikinya, akan tersedia lebih banyak dana untuk dibagikan sebagai dividen kepada 

pemegang saham. Apabila perusahaan semakin mampu meraih laba, yang terlihat dari 

tingginya nilai ROE, biasanya perusahaan tersebut cenderung akan memilih untuk 

memberikan dividen yang lebih besar kepada pemegang saham. 

Penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian (Audrey & Fitria, 2023) yang 

mengindikasikan bahwa ROE memiliki peran yang penting dan positif sejauh strategi 

pembagian dividen, sebab kemampuan perusahaan dalam menciptakan laba yang signifikan 

akan memperkuat modalnya dan meningkatkan kapasitasnya untuk memberikan dividen 

kepada para pemegang saham. Peningkatan dalam pembayaran dividen dipandang 

menguntungkan oleh investor karena mencerminkan bahwa lembaga memiliki kondisi 

finansial yang solid dan melihat masa depan dengan optimisme. 

Hasil ini tidak sejalan dengan penelitian (Nugraha et al., 2021) yang menyebutkan ROE 

tidak mempengaruhi keputusan untuk mendistribusikan dividen. Penelitian ini 

mengungkapkan bahwa meskipun sebuah perusahaan menghasilkan keuntungan yang 

signifikan, pembayaran dividen tidak selalu meningkat karena sebagian besar keuntungan 

digunakan untuk investasi tambahan dan memenuhi tanggung jawab perusahaan. Dengan 

demikian, keuntungan yang besar tidak selalu berhubungan dengan kebijakan dividen yang 

lebih besar. 

 

Pengaruh Firm Size terhadap Kebijakan Dividen 
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Penelitian menunjukkan ukuran perusahaan dalam industri food and beverage yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia sangat terkait dengan strategi pembagian dividen yang 

diadopsi. Hasil penelitian menunjukkan bahwa perusahaan berukuran besar memiliki 

kemungkinan lebih besar untuk memberikan manfaat finansial kepada pemilik saham, karena 

biasanya mereka mengelola lebih banyak aset. Hal ini memberikan mereka kemampuan 

untuk memperoleh laba yang tinggi, memperoleh akses modal yang baik, dan membangun 

kepercayaan dari para investor. Pada akhirnya, ini memudahkan perusahaan dalam 

menyalurkan laba kepada pemegang saham. 

Penelitian ini sejalan dengan beberapa penelitian yang menemukan bahwa ukuran 

perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen, seperti penelitian 

(Nur et al., 2022) dan (Tinangon et al., 2022) Perusahaan yang memiliki total aset lebih besar 

umumnya mencerminkan kesehatan finansial yang lebih baik, memperoleh akses yang lebih 

efektif untuk mendapatkan pembiayaan dari luar, dan memiliki kemampuan yang lebih besar 

untuk mencetak keuntungan yang lebih besar. Situasi ini membuat investor semakin percaya 

pada masa depan perusahaan dan mendorong mereka untuk meningkatkan pembagian 

dividen, demi menjaga reputasi perusahaan serta memberikan sinyal positif kepada pasar. 

Dengan akses modal yang lebih mudah, perusahaan-perusahaan besar memiliki kebebasan 

lebih dalam mendistribusikan keuntungan kepada para pemegang saham. Hal ini terjadi 

karena mereka tidak diharuskan menggunakan dana dari keuntungan yang terakumulasi 

sebelumnya untuk menutupi biaya operasional atau untuk pengembangan usaha. 

Hasil penelitian ini bertentangan dengan beberapa penelitian yang menemukan bahwa 

ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen, seperti penelitian (Jao et 

al., 2022), (Maharani & Terzaghi, 2022), dan (Nadiqa & Rudianto, 2023). Perusahaan besar 

menghadapi tantangan dan tanggung jawab yang besar, sehingga mereka tidak perlu memiliki 

banyak aset untuk mampu memberikan dividen yang besar. Perusahaan dapat menggunakan 

sumber daya dan dana yang tersedia untuk mendukung investasi, melunasi utang, memenuhi 

kebutuhan operasional, serta melakukan beragam kegiatan lainnya.  

 

Pengaruh Return on Equity dan Firm Size terhadap Kebijakan Dividen 

Penelitian menunjukkan bahwa ukuran perusahaan dan Return on Equity (ROE) 

mempengaruhi secara signifikan dan positif keputusan perusahaan manufaktur di subsektor 

Food and Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dalam menentukan kebijakan 

dividen mereka. Hasilnya menunjukkan bahwa kedua komponen itu sangat penting dalam 

menentukan jumlah dividen yang diberikan kepada para pemegang saham. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan beberapa penelitian yang menemukan bahwa ROE 

dan ukuran perusahaan secara simultan berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

kebijakan dividen, seperti penelitian (Husin et al., 2025) dan (Miswanto et al., 2022). ROE 

dan ukuran perusahaan saling mempengaruhi dalam menentukan kebijakan pembagian 

dividen. ROE yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan mampu menghasilkan 

keuntungan, yang menjadi sumber utama penghasilan bagi para pemegang saham. Di sisi 

lain, perusahaan besar tetap memiliki kondisi keuangan yang stabil, bisa dengan mudah 

mendapatkan dana, dan mampu mempertahankan pembagian dividen secara konsisten. 

Untuk itu, perusahaan makanan dan minuman yang mendapatkan untung besar serta 
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memiliki ukuran perusahaan yang besar biasanya lebih mampu memberikan keuntungan 

berupa dividen kepada para pemegang saham. Karena itu, tingkat keuntungan yang tinggi 

dan ukuran perusahaan yang besar menjadi alasan utama mengapa perusahaan yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia memperbesar kebijakan pembagian dividen. 

 

KESIMPULAN 

Penelitian mengungkapkan bahwa Return on Equity (ROE) dan besaran perusahaan 

memengaruhi kebijakan dividen pada perusahaan-perusahaan yang berada di sektor food 

and beverage yang tercatat di Bursa Efek Indonesia. Kedua elemen ini memberikan 

sumbangan positif yang signifikan terhadap rencana distribusi dividen perusahaan. ROE 

yang tinggi mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari ekuitas 

yang ada, sehingga perusahaan lebih mampu untuk mengalokasikan dividen kepada 

pemegang saham. Perusahaan besar biasanya menunjukkan stabilitas keuangan yang lebih 

baik, akses yang lebih mudah ke sumber modal, dan kemampuan yang lebih besar untuk 

mempertahankan pembayaran dividen. Tingginya profitabilitas dan besarnya skala 

perusahaan menjadi dua aspek penting yang mendorong peningkatan kebijakan dividen, 

karena perusahaan memiliki kapasitas dan sumber daya untuk memenuhi harapan investor 

melalui pembagian dividen yang sesuai. Faktor utama dalam peningkatan kebijakan 

dividen adalah skala perusahaan yang besar dan tingkat profitabilitas yang tinggi, karena 

ini memberikan akses kepada sumber daya serta kemampuan untuk memenuhi ekspektasi 

investor dengan menyediakan dividen yang lebih signifikan. Dengan bertambahnya ukuran 

perusahaan dan meningkatnya rasio ROE, terdapat kemungkinan lebih besar bahwa 

perusahaan akan memberikan dividen yang lebih tinggi kepada pemegang saham. 
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