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ABSTRAK  
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui  pengaruh ukuran dewan, komisaris 

independen, rapat dewan, dan diversitas gender terhadap kebijakan dividen pada 

perusahaan non-finansial yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2014-

2018.  Variabel bebas yang digunakan dalam penelitian ini adalah ukuran dewan 

komisaris (board size), komisaris independen (board independence), rapat dewan 

komisaris (board meeting), dan diversitas gender dewan komisaris (board gender). 

Variabel terikat yang digunakan dalam penelitian ini adalah kebijakan dividen yang 

diproksikan menggunakan Dividen Payout Ratio (DPR) dan Dividen Per Total 

Asset (DIVTA). Penelitian ini juga menggunakan empat variabel kontrol yaitu 

kinerja perusahaan (ROA), leverage, ukuran perusahaan, dan likuiditas (Current 

Ratio). Data yang digunakan dalam penelitian ini bersumber dari laporan keuangan 

perusahaan  non-finansial yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2014-

2018. Pemilihan sampel  dalam penelitian ini menggunakan teknik purposive 

sampling. Model yang digunakan dalam penelitian ini adalah data panel dengan 

pendekatan Fixed Effect Model. Hasil yang didapat dari penelitian ini  

menunjukkan bahwa  ukuran dewan, komisaris independen, rapat dewan, dan 

diversitas gender tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan 

dividen. 

 

Kata Kunci: Tata Kelola Perusahaan, Ukuran Dewan, Komisaris Independen, Rapat 

Dewan , Diversitas Gender, Kebijakan Dividen 
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PENDAHULUAN 

 

 Perusahaan yang sistem kepemilikannya terdiri dari banyak pemegang saham 

atau sudah menjadi perusahaan publik membutuhkan pimpinan perusahaan yang 

mampu mengelola perusahaan dengan baik dan mampu mengakomodir kepentingan 

dari para pemegang saham sebagai pihak yang menyertakan modal di perusahaan. 

Dengan diterapkannya pemisahan peran antara kepemilikan dan pelaksana jalannya 

perusahaan memunculkan sebuah masalah baru yang disebut masalah keagenan yang 

dalam teori disebut sebagai Agency Theory, dimana pihak yang disebut agen yang 

merupakan jajaran manajemen perusahaan melakukan kebijakan dan langkah-langkah 

dalam melaksanakan kegiatan perusahaan yang hanya mementingkan kepentingan 

dan keuntungan diri sendiri dan golongannya tanpa memerhatikan kepentingan dari 

pemegang saham dalam hal ini disebut sebagai prinsipal yang merupakan pemilik dari 

perusahaan (Panda dan Leepsa, 2017). 

 Salah satu permasalahan yang sering muncul dalam kaitannya dengan 

perbedaan kepentingan antara pemegang saham dan pimpinan perusahaan adalah 

dalam hal pelaksanaan kebijakan dividen. Dividen adalah laba yang didapatkan oleh 

pemegang saham dalam suatu perusahaan sebagai imbal balik dari penyertaan modal 

yang disertakan oleh investor dalam bentuk kepemilikan saham. Dari sisi perusahaan, 

memutuskan kebijakan dividen yang tepat merupakan suatu hal yang krusial 

dikarenakan kemampuan perusahaan dalam membiayai investasi yang akan dilakukan 

di masa depan juga dipengaruhi oleh besaran jumlah dividen yang dibayarkan kepada 

para pemegang saham (Oyinlola dan Ajeigbe, 2014).  

 Untuk mengatasi terjadinya permasalahan yang diakibatkan perbedaan 

kepentingan diantara pimpinan perusahaan dan pemegang saham, dibutuhkan suatu 

mekanisme yang dapat mengendalikan dan memastikan setiap pihak menjalankan hak 

dan kewajibannya yang kemudian disebut sebagai tata kelola perusahaan. Dalam 

mewujudkan praktik tata kelola perusahaan yang baik, didalamnya terdiri dari 

beberapa komponen yang diprediksi memiliki efek yang signifikan terhadap kinerja 

perusahaan dalam menghasilkan keuntungan bagi investor sehingga menarik untuk 

diteliti, yang diantaranya adalah: Board Size, Board Independence, Board Meeting, 

dan Board Gender.  

 Pada kaitannya dalam memengaruhi kebijakan dividen, penelitian yang 

dilakukan oleh Elmagrhi (2017), Al-Najjar (2016), dan Gill (2012) menunjukkan 

bahwa board size memiliki pengaruh positif yang signifikan terhadap kebijakan 

dividen dikarenakan semakin besarnya ukuran dewan perusahaan dengan latar 



belakang dan kemampuan yang beragam akan meningkatkan fungsi pengawasan dan 

pengambilan keputusan yang terbaik untuk mengedepankan kepentingan pemegang 

saham. sementara Sharif (2015), Shehu (2015), dan Hadamean (2019) menyatakan hal 

yang sebaliknya dimana perusahaan dengan ukuran dewan komisaris yang lebih 

rendah cenderung memiliki tingkat pembayaran dividen yang tinggi dikarenakan 

terjadinya kemudahan untuk mencapai kesepakatan dalam menentukan keputusan 

diantara para anggota dewan yang tidak berukuran terlalu besar. 

 Karakteristik tata kelola perusahaan selanjutnya adalah independensi dewan 

atau board independence. Pada penelitian yang dilakukan oleh Prasanna (2014), 

Yarram (2015), dan Setiyowati (2017) menyatakan bahwa board independence 

memiliki pengaruh positif yang signifikan terhadap kebijakan dividen. Hal tersebut 

dikarenakan dewan independen memiliki peran penting dalam meminimalisir 

pengambilan hak pemegang saham minoritas melalui tingkat pembayaran dividen 

yang rendah dikarenakan para dewan tersebut tidak memiliki kepentingan tertentu di 

perusahaan sehingga dapat mengambil keputusan yang lebih objektif. Sementara 

dalam penelitian yang dilakukan oleh Sener (2019), Benjamin (2015), dan Nuhu 

(2014) menyatakan board independence memiliki pengaruh negatif terhadap 

kebijakan dividen. 

 Kinerja dewan komisaris dapat dilihat melalui komunikasi yang mereka 

lakukan dalam melakukan pengawasan, salah satunya melalui pertemuan antar dewan 

pimpinan perusahaan atau yang sering disebut board meeting. Dalam penelitian yang 

dilakukan oleh Prasanna (2014), Dewasiri (2019) dan menyatakan bahwa board 

meeting memiliki pengaruh positif terhadap kebijakan dividen, dimana frekuensi rapat 

yang tinggi menunjukkan kualitas yang baik dalam penentuan keputusan yang bersifat 

strategis seperti keputusan pembayaran dividen. Sementara penelitian yang dilakukan 

oleh Elmagrhi (2017), Benjamin (2015), dan Mehdi (2017) menunjukkan hasil yang 

menyatakan bahwa board meeting memiliki pengaruh yang negatif terhadap kebijakan 

dividen. 

 Keanggotaan dari dewan komisaris sebuah perusahaan dapat memiliki 

komposisi anggota yang berbeda antara satu perusahaan dengan perusahaan lainnya, 

salah satunya adalah komposisi anggota dewan komisaris perempuan didalam suatu 

dewan komisaris. Dalam hubungannya dengan kebijakan dividen, menurut Ye (2019), 

Chen (2017), dan Martínez (2016) menyatakan board gender memiliki pengaruh yang 

positif terhadap pembayaran dividen dikarenakan hadirnya diversifikasi gender dapat 

menghasilkan keputusan yang terbaik yang dihasilkan dari hadirnya berbagai 



perspektif dalam mengatasi masalah keagenan dan kepentingan pemegang saham. 

Sementara penelitian yang dilakukan oleh Elmagrhi (2017), Saeed (2017), dan Tahir  

(2020) menunjukkan bahwa board gender memiliki pengaruh yang negatif terhadap 

kebijakan dividen. 

 Penelitian yang melibatkan aspek-aspek tata kelola perusahaan terutama dalam 

hal ini karakteristik dewan komisaris dikarenakan Indonesia menganut dua sistem 

pemisahan pimpinan perusahaan antara dewan direksi dan komisaris sehingga dewan 

komisaris dilihat memiliki peran yang penting dalam mengawasi kebijakan dan 

langkah yang dilakukan oleh dewan direksi seperti yang telah dijelaskan diatas 

menjadi pembahasan yang menarik untuk diteliti namun masih terjadi inkonsistensi 

dari literatur-literatur sebelumnya. 

Rumusan Masalah 
 

Berdasarkan penjabaran di atas maka tujuan dari penelitian ini adalah sebagai 

berikut: 
 

1. Apakah ukuran dewan komisaris memiliki pengaruh signifikan terhadap 

kebijakan dividen pada perusahaan non-finansial yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia pada periode 2014-2018? 

2. Apakah komisaris independen memiliki pengaruh signifikan terhadap 

kebijakan dividen pada perusahaan non-finansial yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia pada periode 2014-2018? 
 

3. Apakah frekuensi rapat dewan komisaris memiliki pengaruh signifikan 

terhadap kebijakan dividen pada perusahaan non-finansial yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia pada periode 2014-2018? 

4. Apakah diversitas gender dewan komisaris memiliki pengaruh signifikan 

terhadap kebijakan dividen pada perusahaan non-finansial yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia pada periode 2014-2018? 

 

Tujuan Penelitian 
 

Berdasarkan penjabaran di atas maka tujuan dari penelitian ini adalah sebagai 

berikut: 
 

1. Untuk mengetahui pengaruh ukuran dewan komisaris terhadap kebijakan 

dividen pada perusahaan non-finansial yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

pada periode 2014-2018 

2. Untuk mengetahui pengaruh komisaris independen terhadap kebijakan 

dividen pada perusahaan non-finansial yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

pada periode 2014-2018. 



 
3. Untuk mengetahui pengaruh frekuensi rapat dewan komisaris terhadap 

kebijakan dividen pada perusahaan non-finansial yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia pada periode 2014-2018. 

4. Untuk mengetahui pengaruh diversitas gender dewan komisaris terhadap 

kebijakan dividen pada perusahaan non-finansial yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia pada periode 2014-2018 

 

Kajian Pustaka 
 

Tata Kelola Perusahaan (Corporate Governance) 
 

Tata kelola perusahaan merupakan sistem pemeriksaan dan penyelarasan dari 

setiap manfaat dan pengeluaran atas setiap keputusan yang dibuat perusahaan serta 

sebuah sistem yang mengatur kontrol, regulasi, dan insentif dalam rangka 

meminimalisir konflik kepentingan dan mencegah perilaku yang menyimpang (Jo 

dan Harjoto, 2011). Menurut Rahmadani (2017) menyatakan pentingnya 

perusahaan menjalankan prinsip akuntabilitas, yaitu mengawasi peran dan 

tanggung jawab dari manajemen perusahaan agar dapat mempertanggungjawabkan 

setiap tindakan yang dilakukan agar tetap sejalan dengan kepentingan setiap pihak 

yang terkait dengan perusahaan.  

Selain itu independensi juga perlu dikedepankan dalam hal ini pengelolaan 

perusahaan dilakukan oleh individu-individu yang menjunjung profesionalitas 

sehingga menghindari terjadinya benturan kepentingan atau adanya pengaruh atau 

tekanan dari pihak lain yang tidak sejalan dengan tujuan dan peraturan perusahaan 

yang berlaku. Prinsip lain yang harus dilakukan perusahaan dalam menerapkan tata 

kelola yang baik menurut Wibowo (2010) adalah menjamin terjadinya 

keseimbangan diantara para pemangku kepentingan yang ada yaitu memberikan 

perlakuan yang adil bagi seluruh pemangku kepentingan termasuk memberikan 

informasi yang tepat dan akurat kepada pemegang saham dimana hal tersebut 

merupakan hak yang pantas mereka dapatkan, serta mengedepankan transparansi 

yaitu menyajikan setiap informasi seperti yang berkaitan dengan kinerja 

perusahaan maupun dalam membuat keputusan secara jelas dan akurat. 

 

Teori Keagenan (Agency Theory) 
 

Teori keagenan menggambarkan situasi dimana pimpinan perusahaan yang 

berperan sebagai agen diberikan mandat untuk bertindak atas nama pemilik 

perusahaan atau pemegang saham dengan sejumlah kompensasi yang telah 

ditentukan. Dewan pimpinan perusahaan dalam hal ini yang bertindak sebagai agen 



yang berperan sebagai perpanjangan tangan prinsipal atau pemilik perusahaan akan 

mempunyai kecenderungan untuk bertindak untuk kepentingan perusahaan ketika 

kepentingan mereka sendiri selaras dengan kepentingan perusahaan atau ketika 

terdapat mekanisme yang mengatur agar mereka bertindak sesuai dengan 

kepentingan perusahaan (Bryant dan Davis, 2012). 

 Asumsi yang mendasari teori keagenan yaitu bahwa yang berperan sebagai 

agen dalam hal ini pihak manajemen perusahaan cenderung memiliki sifat 

oportunis yaitu menggunakan kewenangan yang diberikan oleh pemegang saham 

untuk kepentingan pribadi karena didukung oleh terjadinya informasi yang 

asimetris yaitu dimana pihak agen memiliki pengetahuan yang lebih dibanding 

pemilik perusahaan atau pemegang saham yang berada di luar perusahaan dan tidak 

mengelola sumber daya yang dimiliki perusahaan (Miller dan Sardais, 2011) 

 Pihak pimpinan perusahaan sebagai agen ditugaskan untuk bekerja dalam 

memenuhi kepentingan prinsipal atau pemegang saham. Hal tersebut dapat 

menyebabkan terjadinya konflik keagenan ditiap jenjang kepemimpinan 

perusahaan apabila mereka merasa tidak mendapatkan kompensasi yang sesuai atas 

apa yang dikerjakan, sehingga diperlukan mekanisme pengawasan agar pihak agen 

yakni pimpinan perusahaan dapat berperilaku yang sesuai dengan tujuan untuk 

menghasilkan hasil yang diinginkan oleh prinsipal (Bendickson et al., 2016). 

 

Kebijakan Dividen 
 

Kebijakan  dividen  merupakan  keputusan  yang  diambil  perusahaan  untuk 

menentukan berapa besar bagian dari laba bersih yang diperoleh untuk dibagikan 

sebagai dividen atau sebagai laba yang ditahan (Tita, 2011). Dividen dijadikan 

sebagai sarana bagi para pemegang saham sebagai sinyal yang menggambarkan 

kemampuan perusahaan dalam meningkatkan pendapatan perusahaan (Shahid et 

al., 2016). Menurut Gill (2012) menyatakan para dewan pimpinan perusahaan 

diharuskan untuk membuat keputusan yang tepat berkaitan dengan pendapatan 

yang diperoleh perusahaan, para dewan dapat memilih menginvestasikan 

pendapatan yang didapat perusahaan dalam beberapa opsi seperti aset operasi, 

membeli saham, ataupun mendistribusikan pendapatan kepada pemegang saham 

dalam bentuk dividen. Menurut Baker (2019) menjelaskan terdapat beberapa teori 

yang dapat memengaruhi keputusan kebijakan dividen suatu perusahaan, 

diantaranya adalah Agency Cost Theory, Substitute & Outcome Theory, serta Free 

cash flow Theory 



Ukuran Dewan Komisaris (Board Size) 
  
 Board Size adalah proporsi dari jumlah anggota dewan komisaris yang dimiliki 

suatu perusahaan. Menurut peraturan Otoritas Jasa Keuangan (OJK) Nomor 33 

/POJK.04/ 2014 jumlah dewan komisaris yang ditetapkan harus terdiri dari minimal 

dua orang anggota dewan komisaris, satu diantaranya adalah komisaris independen 

serta satu diantara anggota Dewan Komisaris diangkat menjadi komisaris utama atau 

presiden komisaris. Menurut Huang (2015) tidak ada patokan yang tetap tentang 

seberapa besar jumlah dewan komisaris yang optimal, pada penelitian tersebut juga 

menyatakan jumlah dewan komisaris perusahaan di Tiongkok tidak ditentukan 

berdasarkan kebutuhan dari perusahaan melainkan bergantung pada regulasi yang 

berlaku, sementara peraturan di Amerika Serikat hanya menyatakan jumlah anggota 

dewan minimal terdiri dari satu orang dan tidak ada batasan untuk jumlah maksimal 

anggota dewan. 

Dewan Komisaris Independen (Board Independence) 
 
 Board Independence adalah anggota dewan komisaris yang tidak memiliki 

hubungan bisnis yang terkait dengan perusahaan, serta diharapkan dapat menjadi 

perwakilan dari pemegang saham dalam mewakili kepentingan mereka (Prasanna, 

2014). Hadirnya dewan independen memiliki peran yang penting dalam menjaga 

kepentingan pemegang saham terutama pemegang saham minoritas agar hak-hak 

mereka tetap terpenuhi (Yarram, 2015). 

Rapat Dewan Komisaris (Board Meeting) 
 
 Board meeting adalah pertemuan atau rapat yang dilakukan oleh dewan 

komisaris dalam periode satu tahun atau satu tahun buku (Ningrum dan Hatane, 2017).  

Menurut Eluyela (2018) board meeting adalah seperangkat kegiatan yang disusun 

untuk mengumpulkan jajaran eksekutif perusahaan untuk membahas dan mengatasi 

masalah yang terkait dengan kejadian yang sudah terlewat dimasa lalu, masalah yang 

sekarang sedang dihadapi, dan perencanaan terkait keberlangsungan perusahaan 

dimasa depan. Menurut Al-Daoud (2016) board meeting dapat dijadikan sebagai 

sarana untuk membantu dewan pimpinan perusahaan melaksanakan fungsi 

pengawasan dalam memastikan manajemen perusahaan menjalankan tanggungjawab 

mereka melalui suatu kegiatan yang dibentuk untuk memantau dan mendiskusikan 

setiap permasalahan yang muncul dalam kegiatan operasional perusahaan. 

Diversitas Gender Dewan Komisaris (Board Gender) 
 
 Menurut Ye (2019) menyatakan dengan keragaman gender dalam komposisi 

dewan perusahaan cenderung membuat para anggotanya dapat menerima berbagai 



sudut pandang yang berbeda sehingga memperkuat kemampuan dewan dalam 

menyelesaikan permasalahan perusahaan yang kompleks. Chen (2017) menyatakan 

hadirnya peran dewan pimpinan perusahaan yang dimana terdapat perempuan 

didalamnya cenderung menjadikan dividen sebagai alat untuk melakukan pengawasan 

terhadap manajemen bagi perusahaan yang memiliki tata kelola perusahaan yang 

lemah atau bagi perusahaan yang membutuhkan peningkatan dalam tata kelolanya. 

Dewan perusahaan yang menerapkan keseimbangan antara pria dan wanita 

didalamnya dimana setiap individunya memiliki karakteristik kualitas dan 

pengalaman yang berbeda-beda akan menghasilkan dewan yang lebih kreatif, inovatif, 

dan kemampuan pemecahan masalah serta pengambilan keputusan yang lebih baik 

(Wellalage dan Locke, 2013). 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

Gambar 1. Model Penelitian 

Sumber: Data diolah oleh peneliti (2020) 
 

Hipotesis Penelitian 

 

H1: Ukuran dewan komisaris berpengaruh positif signifikan terhadap kebijakan 

dividen pada perusahaan non finansial yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

pada periode 2014-2018. 

H2: Dewan komisaris independen berpengaruh positif signifikan terhadap 

kebijakan dividen pada perusahaan non finansial yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) pada periode 2014-2018. 

H3:  Frekuensi Rapat dewan komisaris berpengaruh positif signifikan terhadap 

kebijakan dividen pada perusahaan non finansial yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) pada periode 2014-2018. 

H4: Diversitas gender dewan komisaris berpengaruh positif signifikan terhadap 

kebijakan dividen pada perusahaan non finansial yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) pada periode 2014-2018. 



 

METODE PENELITIAN 
 

Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode penelitian 

asosiatif. Metode asosiatif digunakan untuk mengetahui hubungan suatu variabel 

dengan variabel lainnya, dalam hal ini hubungan antara variabel bebas (variabel X) 

terhadap variabel terikat (variabel Y). Teknik analisis yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah teknik analisis kuantitatif dikarenakan data yang diperoleh dan 

diolah berbentuk angka. Sementara regresi yang dipilih untuk penelitian ini adalah 

regresi data panel dikarenakan pada observasi yang dilakukan terdiri dari 

perusahaan-perusahaan non finansial atau secara cross section dan dalam jangka 

kurun waktu selama lima tahun atau time series. Data-data yang telah didapat 

selanjutnya diolah dan dianalisa oleh program pengolah data Eviews versi 10. 

 

Populasi dan Sampel 
 

Populasi merupakan totalitas semua nilai-nilai yang mungkin daripada 

karakteristik tertentu sejumlah objek yang ingin dipelajari sifatnya. Pada penelitian 

ini sampel yang digunakan adalah perusahaan non finansial yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia selama kurun waktu tahun 2014 hingga 2018. Untuk penentuan 

sampel dalam penelitian ini peneliti menggunakan teknik purposive sampling yaitu 

pemilihan sampel yang memiliki kriteria dan karakteristik yang sesuai dengan 

penelitian yang dilakukan. jumlah sampel akhir yang didapat dari penelitian ini 

adalah sebanyak 105 perusahaan non finasial yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia pada periode tahun 2014-2018 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 
 

Statistik Deskriptif 

 

 Data yang digunakan dalam penelitian ini didapat dari masing-masing sampel 

perusahaan non finansial yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), yaitu sebanyak 

105 perusahaan selama periode tahun 2014 hingga 2018 sehingga diperoleh jumlah 

observasi paling besar sebesar 525 data setelah dilakukan trimming data pada rentang 

q% sebesar 1% - 99% yang berguna untuk mengurangi outlier pada data penelitian 

yang digunakan. 

Tabel  1. Statistik Deskriptif 
 

  Mean Median Maximum Minimum 

Std. 

Dev. Observations 

DPR 0,3320 0,2891 0,9995 0,0194 0,2244 522 

DIVTA 0,0275 0,0134 0,2497 0,0003 0,0373 525 



BSIZE 

(Orang) 4,7080 5 9 3 1,5545 507 

BIND 0,3936 0,3636 0,6666 0,3000 0,0773 525 

BMEET 

(Rapat) 7,4822 6 31 3 4,2729 506 

BGEND 0,2612 0,2500 0,6000 0,1000 0,1036 176 

ROA 0,0738 0,0617 0,3590 0,0001 0,0577 525 

LEV 0,4127 0,4166 0,9478 0,0168 0,1969 525 

FSIZE (Ln) 14,2387 15,2650 18,3994 11,0837 1,4652 525 

CR 2,5740 1,7840 15,1646 0,4011 2,1516 525 

Sumber: Data diolah oleh penelti menggunakan Eviews10 (2020) 

 Berdasarkan data pada tabel 1 pada nilai rata-rata dari DPR sebesar 0,3320 

yang berarti rata-rata perusahan non finansial yang terdaftar di BEI membayarkan 

dividen sebesar 33,20% dari laba bersih yang didapat. Nilai rata-rata variabel DPR 

lebih besar dari nilai standar deviasi sebesar 0,2244 menandakan bahwa rasio DPR 

memiliki variabilitas data yang rendah selama periode yang diteliti. Nilai rata-rata 

dari rasio dividen terhadap total aset (DIVTA) sebesar 0,0275 dimana lebih rendah 

dari nilai standar deviasi sebesar 0,0373 yang menunjukkan persebaran data dari 

variabel DIVTA cukup bervariasi. 

 Nilai rata-rata dari ukuran dewan komisaris sebesar 4,7080 yang dapat 

dikatakan bahwa sampel perusahaan non finansial yang terdaftar di BEI memiliki 

jumlah rata-rata dewan komisaris sekitar empat orang. Nilai tersebut lebih besar 

dari nilai standar deviasi yaitu 1,5545 yang menandakan variabilitas data yang 

rendah pada variabel BSIZE. Variabel jumlah proporsi dewan komisaris 

independen (BIND) memiliki nilai rata-rata sebesar 0,3936 yang menunjukkan 

bahwa rata-rata proporsi dewan komisaris independen pada perusahaan non 

finansial yang terdaftar di BEI sebesar 39,36% dari total jumlah dewan komisaris. 

Nilai rata-rata yang lebih besar dari nilai standar deviasi sebesar 0,0773 

menandakan variabilitas data yang rendah selama periode yang diteliti. 

 Variabel frekuensi rapat dewan komisaris memiliki nilai rata-rata sebesar 

7,4822 yang lebih besar dibanding nilai standar deviasi yang sebesar 4,2729 yang 

menandakan variabilitas yang rendah dari data yang diteliti. Variabel proporsi 

jumlah dewan komisaris perempuan (BGEND) memiliki nilai rata-rata sebesar 

0,2612 dimana memiliki nilai lebih besar dari nilai standar deviasi sebesar 0,1036 

yang menandakan variabel tersebut memiliki variabilitas data yang rendah. 

 

Uji Asumsi Klasik 

Uji Multikolinearitas 

 



 Berdasarkan data pada tabel 2 Menyajikan hasil uji multikolinearitas yang 

menunjukkan tidak ada variabel yang memiliki nilai koefisien korelasi yang berada 

diatas 0,8 sehingga dapat dinyatakan tidak terjadi korelasi atau hubungan antar 

variabel bebas yang ada didalam model penelitian ini. 

Tabel 2. Hasil Uji Multikolinearitas 
 

  BSIZE BIND BMEET BGEND ROA LEV FSIZE CR 

BSIZE 1 - - - - - - - 

BIND 0,1237 1 - - - - - - 

BMEET 0,0024*** 0,0446** 1 - - - - - 

BGEND -0,4652 -0,0636*** 0,0434** 1 - - - - 

ROA 0,0834* 0,1056 -0,1420 -0,1826 1 - - - 

LEV 0,0404** 0,0776* 0,1248 -0,0493*** -0,3047 1 - - 

FSIZE 0,4796 0,1015 -0,1001 -0,3198 0,2111 0,0849* 1 - 

CR -0,0805*** 0,0414** -0,0920*** 0,0133** 0,2450 -0,4830 -0,1049 1  
Level signifikansi 10%, 5%, 1%: *,**,*** 

Sumber: Data diolah oleh penelti menggunakan Eviews10 (2020)   

 

Hasil Uji Regresi Data Panel 
 

Uji Chow 

 

Uji Chow adalah pengujian yang digunakan untuk menentukan model mana yang tepat 

untuk digunakan diantara common effect model atau fixed effect model. Berdasarkan 

hasil pada tabel 3 menunjukkan hasil uji chow untuk sampel perusahaan non finansial 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode tahun 2014-2018. Nilai 

probabilitas yang signifikan yaitu dibawah 0,05 bermakna H0 ditolak dan H1 diterima 

yang berarti diperlukan pengujian kembali untuk menentukan model terbaik yang 

akan digunakan diantara fixed effect atau random effect model. 

 

Tabel 3. Hasil Uji Chow 
 

   Chi-Square Prob 

DPR Model 1 Regresi 1 293,4990 0,0000 

  Regresi 2 651,5135 0,0000 

  Regresi 3 672,3965 0,0000 

  Regresi 4 636,4236 0,0000 

  Regresi 5 311,3937 0,0000 

DIVTA Model 2 Regresi 1 371,7019 0,0000 

  Regresi 2 786,4760 0,0000 

  Regresi 3 812,0513 0,0000 

  Regresi 4 820,1167 0,0000 

  Regresi 5 398,6558 0,0000 
  Sumber: Data diolah oleh penelti menggunakan Eviews10 (2020) 

 

Uji Hausman 

 



Uji Hausman adalah pengujian yang digunakan untuk menentukan model mana yang 

tepat untuk digunakan diantara fixed effect model atau random effect model. 

Berdasarkan hasil uji Hausman pada tabel 4 menunjukkan nilai Chi Square yang 

bervariatif namun dengan nilai probabilitas yang seragam dimana semuanya bernilai 

signifikan dibawah 0,05. Sehingga menunjukkan model yang tepat digunakan antara 

fixed effect model dan random effect model adalah fixed effect model. 

 

Tabel 4. Hasil Uji Hausman  
 

 Chi-Square Prob 

DPR Model 1 Regresi 1 21,6902 0,0055 

  Regresi 2 41,3042 0,0000 

  Regresi 3 30,0739 0,0000 

  Regresi 4 36,4020 0,0000 

  Regresi 5 13,3104 0,0206 

DIVTA Model 2 Regresi 1 43,1937 0,0000 

  Regresi 2 77,7381 0,0000 

  Regresi 3 63,7664 0,0000 

  Regresi 4 84,7024 0,0000 

  Regresi 5 45,9129 0,0000 
   Sumber: Data diolah oleh penelti menggunakan Eviews10 (2020) 

 

Hasil Uji Hipotesis dan Pembahasan 

 

Tabel 5. Hasi Uji Hipotesis  
 

Model DPR 

Regresi Variabel Bebas Coefficient Prob Hasil Uji Hipotesis 

Regresi 1 BSIZE 0,0287 0,0367 H0 Ditolak 

BIND -0,1025 0,6805 H0 Diterima 

BMEET 0,0034 0,6116 H0 Diterima 

BGEND -0,0598 0,7611 H0 Diterima 

Regresi 2 BSIZE 0,0148 0,1667 H0 Diterima 

Regresi 3 BIND 0,1412 0,3017 H0 Diterima 

Regresi 4 BMEET 0,0008 0,7889 H0 Diterima 

Regresi 5 BGEND -0,0276 0,8910 H0 Diterima 

Model DIVTA 

Regresi Variabel Bebas Coefficient Prob Hasil Uji Hipotesis 

Regresi 6 BSIZE 0,0002 0,8465 H0 Diterima 

BIND -0,0069 0,7719 H0 Diterima 

BMEET 0,0008 0,1971 H0 Diterima 

BGEND -0,0068 0,7155 H0 Diterima 

Regresi 7 BSIZE -0,0008 0,4769 H0 Diterima 

Regresi 8 BIND 0,0029 0,8419 H0 Diterima 

Regresi 9 BMEET -0,0003 0.2871 H0 Diterima 

Regresi 10 BGEND -0,0054 0,7552 H0 Diterima 
Sumber: Data diolah oleh penelti menggunakan Eviews10 (2020) 

 

Pengaruh Ukuran Dewan (BSIZE) Komisaris Terhadap Kebijakan Dividen 



 

 Berdasarkan tabel 5 pada regresi 1 bersama dengan variabel independen 

lainnya dan variabel kontrol menunjukkan nilai koefisien dari BSIZE sebesar 

0,0287 dan nilai probabilitas sebesar 0,0367 lebih kecil dari nilai signifikan 0,05. 

Hal ini menunjukkan bahwa ukuran dewan komisaris memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap kebijakan dividen (DPR) ketika diuji secara bersama dengan 

variabel independen lainnya dan variabel kontrol. Hal tersebut sejalan dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Elmaghri (2017) yang menyatakan ukuran dewan 

komisaris memiliki pengaruh positif terhadap kebijakan dividen. 

 Sementara pada regresi 2 yang menguji secara individu pengaruh variabel 

independen terhadap variabel terikat dengan variabel kontrol menunjukkan nilai 

koefisien BSIZE sebesar -0,0148 dan nilai probabilitas sebesar 0,1667 lebih besar 

dari nilai signifikan 0,10. Hal ini menunjukkan bahwa ukuran dewan komisaris 

tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan dividen (DPR) ketika 

diuji secara individu dengan variabel kontrol. Berdasarkan hasil tersebut dapat 

dinyatakan bahwa hipotesis pertama (H1) yang menyatakan ukuran dewan 

komisaris memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen 

(DPR) ditolak. Hal tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Farooque (2020) yang menunjukkan hasil bahwa ukuran dewan komisaris tidak 

memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan dividen. 

 Sementara ketika diuji dengan variabel terikat DIVTA, pada regresi 6 

bersama dengan variabel independen lainnya dan variabel kontrol menunjukkan 

nilai koefisien dari BSIZE sebesar 0,0002 dan nilai probabilitas sebesar 0,8465 

lebih besar dari nilai signifikan 0,10. Sementara pada regresi 7 yang menguji secara 

individu pengaruh variabel independen terhadap variabel terikat dengan variabel 

kontrol menunjukkan nilai koefisien BSIZE sebesar -0,0008 dan nilai probabilitas 

sebesar 0,4769 lebih besar dari nilai signifikan 0,10. Hal ini menunjukkan bahwa 

ukuran dewan komisaris tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 

kebijakan dividen (DIVTA) ketika diuji secara bersama dengan variabel 

independen lainnya maupun secara individu dengan variabel kontrol. Berdasarkan 

hasil tersebut dapat dinyatakan bahwa hipotesis pertama (H1) yang menyatakan 

ukuran dewan komisaris memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap 

kebijakan dividen (DIVTA) ditolak. Menurut Hariyanto (2018) menyatakan ukuran 

dewan komisaris sebagai mekanisme dari tata kelola perusahaan belum dapat 

memiliki dampak signifikan terhadap keputusan strategis perusahaan seperti 

kebijakan dividen dikarenakan penerapan tata kelola perusahaan di Indonesia 



masih sebatas untuk memenuhi regulasi dan tidak mengedepankan prinsip tata 

kelola perusahaan dengan sungguh-sungguh. 

Pengaruh Dewan Komisaris Independen (BIND) Terhadap Kebijakan Dividen 
 

 Berdasarkan tabel 5 pada regresi 1 bersama dengan variabel independen 

lainnya dan variabel kontrol menunjukkan nilai koefisien dari BIND sebesar -

0,1025 dan nilai probabilitas sebesar 0,6805 lebih besar dari nilai signifikan 0,10. 

Sementara pada regresi 3 yang menguji secara individu pengaruh variabel 

independen terhadap variabel terikat dengan variabel kontrol menunjukkan nilai 

koefisien BIND sebesar 0,1412 dan nilai probabilitas sebesar 0,3017 lebih besar 

dari nilai signifikan 0,10. Hal ini menunjukkan bahwa dewan komisaris independen 

tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan dividen (DPR) ketika 

diuji secara bersama dengan variabel independen lainnya maupun secara individu. 

Berdasarkan hasil tersebut dapat dinyatakan bahwa hipotesis kedua (H2) yang 

menyatakan dewan komisaris independen memiliki pengaruh positif dan signifikan 

terhadap kebijakan dividen (DPR) ditolak. Hasil tersebut sejalan dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Tahir (2020) yang menunjukkan bahwa dewan komisaris 

independen tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan dividen.  

 Sementara ketika diuji dengan variabel terikat DIVTA, pada regresi 6 

bersama dengan variabel independen lainnya dan variabel kontrol menunjukkan 

nilai koefisien dari BIND sebesar -0,0069 dan nilai probabilitas sebesar 0,7719 

lebih besar dari nilai signifikan 0,10. Sementara pada regresi 8 yang menguji secara 

individu pengaruh variabel independen terhadap variabel terikat dengan variabel 

kontrol menunjukkan nilai koefisien BIND sebesar 0,0029 dan nilai probabilitas 

sebesar 0,8419 lebih besar dari nilai signifikan 0,10. Hal ini menunjukkan bahwa 

dewan komisaris independen tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 

kebijakan dividen (DIVTA) ketika diuji secara bersama dengan variabel 

independen lainnya maupun secara individu. Berdasarkan hasil tersebut dapat 

dinyatakan bahwa hipotesis kedua (H2) yang menyatakan dewan komisaris 

independen memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen 

(DIVTA) ditolak. Menurut Setiawan (2013) menyatakan hadirnya dewan komisaris 

independen tidak dapat berdampak signifikan terhadap kinerja pengawasan dan 

pengambilan keputusan finansial perusahaan dikarenakan mereka sebagai pihak 

yang berasal dari luar perusahaan memiliki keterbatasan atas informasi dan peran 

yang dapat dilakukan untuk meyakinkan dan memberikan pengaruh bagi anggota 

dewan lainnya dalam proses pengambilan keputusan. 



Pengaruh Rapat Dewan Komisaris (BMEET) Terhadap Kebijakan Dividen 

 

Berdasarkan tabel 5 pada regresi 1 bersama dengan variabel independen lainnya 

dan variabel kontrol menunjukkan nilai koefisien dari BMEET sebesar 0,0034 dan 

nilai probabilitas sebesar 0,6116 lebih besar dari nilai signifikan 0,10. Sementara 

pada regresi 4 yang menguji secara individu pengaruh variabel independen 

terhadap variabel terikat dengan variabel kontrol menunjukkan nilai koefisien 

BMEET sebesar 0,0008 dan nilai probabilitas sebesar 0,7889 lebih besar dari nilai 

signifikan 0,10. Hal ini menunjukkan bahwa rapat dewan komisaris tidak memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan dividen (DPR) ketika diuji secara 

bersama dengan variabel independen lainnya maupun secara individu. Berdasarkan 

hasil tersebut dapat dinyatakan bahwa hipotesis ketiga (H3) yang menyatakan rapat 

dewan komisaris memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan 

dividen (DPR) ditolak. Hasil tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukan 

oleh Juhmani (2020) yang menyatakan rapat dewan komisaris tidak memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan dividen. 

 Sementara ketika diuji dengan variabel terikat DIVTA, pada regresi 6 

bersama dengan variabel independen lainnya dan variabel kontrol menunjukkan 

nilai koefisien dari BMEET sebesar 0,0008 dan nilai probabilitas sebesar 0,1971 

lebih besar dari nilai signifikan 0,10. Sementara pada regresi 9 yang menguji secara 

individu pengaruh variabel independen terhadap variabel terikat dengan variabel 

kontrol menunjukkan nilai koefisien BMEET sebesar -0,0003 dan nilai probabilitas 

sebesar 0,2871 lebih besar dari nilai signifikan 0,10. Hal ini menunjukkan bahwa 

rapat dewan komisaris tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan 

dividen (DIVTA) ketika diuji secara bersama dengan variabel independen lainnya 

maupun secara individu. Berdasarkan hasil tersebut dapat dinyatakan bahwa 

hipotesis ketiga (H3) yang menyatakan rapat dewan komisaris memiliki pengaruh 

positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen (DIVTA) ditolak. Menurut Kuo 

(2016) menyatakan didalam kegiatan rapat dewan terdapat berbagai macam hal dan 

proses pengambilan keputusan yang dibahas mengenai jalannya perusahaan 

sehingga untuk melihat pengaruhnya terhadap keputusan atas kebijakan dividen 

tidak dapat hanya melihat kepada jumlah frekuensi rapat. 

Pengaruh Diversitas Gender Dewan Komisaris (BGEND) Terhadap Kebijakan 

Dividen 

 Berdasarkan tabel 5 pada regresi 1 bersama dengan variabel independen 

lainnya dan variabel kontrol menunjukkan nilai koefisien dari BGEND sebesar -

0,0598 dan nilai probabilitas sebesar 0,7611 lebih besar dari nilai signifikan 0,10. 



Sementara pada regresi 5 yang menguji secara individu pengaruh variabel 

independen terhadap variabel terikat dengan variabel kontrol menunjukkan nilai 

koefisien BGEND sebesar -0,0276 dan nilai probabilitas sebesar 0,8910 lebih besar 

dari nilai signifikan 0,10. Hal ini menunjukkan bahwa diversitas gender dewan 

komisaris tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan dividen 

(DPR) ketika diuji secara bersama dengan variabel independen lainnya maupun 

secara individu. Berdasarkan hasil tersebut dapat dinyatakan bahwa hipotesis 

keempat (H4) yang menyatakan diversitas gender dewan komisaris memiliki 

pengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen (DPR) ditolak. Hasil 

tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Suwaidan (2020) yang 

menyatakan diversitas gender dewan komisaris tidak memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap kebijakan dividen. 

 Sementara ketika diuji dengan variabel terikat DIVTA, pada regresi 6 

bersama dengan variabel independen lainnya dan variabel kontrol menunjukkan 

nilai koefisien dari BGEND sebesar -0,0068 dan nilai probabilitas sebesar 0,7155 

lebih besar dari nilai signifikan 0,10. Sementara pada regresi 10 yang menguji 

secara individu pengaruh variabel independen terhadap variabel terikat dengan 

variabel kontrol menunjukkan nilai koefisien BGEND sebesar -0,0054 dan nilai 

probabilitas sebesar 0,7552 lebih besar dari nilai signifikan 0,10. Hal ini 

menunjukkan bahwa diversitas gender dewan komisaris tidak memiliki pengaruh 

yang signifikan terhadap kebijakan dividen (DIVTA) ketika diuji secara bersama 

dengan variabel independen lainnya maupun secara individu. Menurut Maghfiroh 

(2019) menyatakan di Indonesia masih terdapat sudut pandang yang melihat bahwa 

keberadaan laki-laki didalam posisi dewan perusahaan lebih memiliki kemampuan 

memimpin dan pengawasan yang lebih baik dari perempuan. 

 

KESIMPULAN DAN SARAN 
 

Kesimpulan 
 

1. Ukuran dewan komisaris (board size) tidak memiliki pengaruh yang signifikan 

terhadap kebijakan dividen baik pada proksi dividend payout ratio (DPR) 

maupun dividend per total asset (DIVTA). Hal tersebut dikarenakan kinerja 

pengawasan dari dewan komisaris tidak dapat hanya diproyeksikan dari jumlah 

dewan komisaris yang menjabat. Dikarenakan didalamnya terdapat faktor-

faktor yang dapat memengaruhi bagaimana pengawasan yang dilakukan oleh 

dewan komisaris seperti spesialisasi, latar belakang, kepentingan, dan 

independensi yang dimiliki oleh masing-masing anggota dewan komisaris. 



2. Dewan komisaris independen (board independence) tidak memiliki pengaruh 

yang signifikan terhadap kebijakan dividen ketika diproksikan oleh dividend 

payout ratio (DPR) maupun dividend per total asset (DIVTA).  Hal tersebut 

dikarenakan dewan komisaris independen tidak akan melaksanakan kinerja 

pengawasan maksimalnya ketika masih ada pengaruh dari pihak lain yang dapat 

memengaruhi keputusan dari dewan pimpinan perusahaan seperti pemegang 

saham pengendali dan anggota dewan dengan hubungan keluarga yang 

memiliki kepentingan tertentu terhadap setiap keputusan finansial yang dibuat 

oleh perusahaan, sehingga masukan dari anggota dewan komisaris independen 

tidak dapat mendatangkan pengaruh signifikan kepada setiap keputusan 

finansial perusahaan termasuk kebijakan dividen. 

3. Rapat dewan komisaris (board meeting) tidak memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap kebijakan dividen baik ketika diuji menggunakan proksi 

dividend payout ratio (DPR) maupun rasio dividend per total asset (DIVTA). 

Hal tersebut dikarenakan terdapat hal lain yang harus diperhatikan ketika 

berkaitan dengan kegiatan rapat dewan komisaris yaitu apakah materi atau 

substansi dari kegiatan rapat yang dilakukan benar-benar tentang hal-hal yang 

berkaitan dengan kegiatan pengawasan dewan atas keputusan-keputusan yang 

akan dibuat oleh perusahaan atau tidak, sehingga frekuensi dari rapat yang 

dilakukan dewan komisaris belum dapat menjadi parameter yang dapat 

memengaruhi secara signifikan pengawasan terhadap keputusan yang dibuat 

perusahaan terkait dividen. 

4. Diversitas gender dewan komisaris (board gender) tidak memiliki pengaruh 

yang signifikan terhadap kebijakan dividen baik ketika diuji menggunakan 

proksi dividend payout ratio (DPR) maupun rasio dividend per total asset 

(DIVTA). Hal tersebut dikarenakan jumlah proporsi dewan komisaris 

perempuan masih cenderung lebih sedikit dari jumlah anggota dewan komisaris 

serta terdapat faktor lain yang dapat memengaruhi peran diversitas gender 

dalam melakukan pengawasan selain dari jumlah dewan perempuan yang 

menjabat seperti kompetensi, pengalaman, dan independensi dari setiap anggota 

dewan komisaris perempuan yang menjabat sehingga dianggap belum mampu 

membawa pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan dividen. Selain itu 

masih terdapat dewan perempuan yang menjabat memiliki hubungan keluarga 

dengan anggota dewan lainnya sehingga diragukan kehadirannya dalam 

melakukan tindakan pengawasan yang objektif.  



Saran 

 

1. Menambahkan komponen-komponen tata kelola perusahaan lainnya seperti 

dewan direksi dan kepemilikan manajerial yang diharapkan dapat memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan dividen perusahaan agar dapat 

menyajikan hasil penelitian yang lebih bervariatif. 

2. Memperluas cakupan penelitian seperti dengan menambah jangka waktu dari 

periode penelitian sehingga diharapkan dapat menghasilkan keakuratan dari 

hasil penelitian yang lebih tinggi.  
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