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Pertumbuhan perekonomian suatu negara dapat dinilai melalui berbagai indikator, salah satunya perkembangan pasar modal. Pasar modal berperan penting dalam mendukung pendanaan perusahaan melalui mekanisme penjualan saham kepada investor, sehingga turut mendorong aktivitas investasi dan pertumbuhan ekonomi (Monika et al., 2022). Dalam menjalankan fungsinya, pasar modal menyediakan berbagai instrumen keuangan jangka panjang, seperti saham, obligasi, reksa dana, serta produk pembagian dividen dan instrumen keuangan lainnya (Aini et al., 2025).
Kinerja perusahaan yang tercatat di bursa efek dapat dievaluasi melalui laporan keuangan yang mencerminkan kondisi keuangan serta strategi bisnis yang dijalankan oleh manajemen (Shaid, 2024). Informasi keuangan tersebut menjadi dasar bagi investor dalam pengambilan keputusan investasi dengan tujuan memperoleh imbal hasil berupa capital gain dan dividen. Di sisi lain, perusahaan dituntut untuk menjaga pertumbuhan yang berkelanjutan agar mampu mempertahankan kelangsungan usaha sekaligus meningkatkan nilai bagi pemegang saham (Sakdiah, 2019). 
Dividen merupakan bagian dari laba bersih perusahaan yang dibagikan kepada pemegang saham secara proporsional sesuai dengan jumlah saham yang dimiliki. Pembagian dividen tersebut menjadi salah satu bentuk  return (imbal hasil) yang diterima investor sebagai kompensasi atas dana yang telah diinvestasikan pada perusahaan (Tan, 2024). Besarnya dividen yang dibagikan oleh perusahaan ditetapkan berdasarkan kebijakan dividen yang diputuskan dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) (Rahayu & Rusliati, 2019). 
Kebijakan dividen mencerminkan keputusan manajemen dalam mengalokasikan laba perusahaan, apakah akan dibagikan kepada pemegang saham atau ditahan sebagai retained earnings (laba ditahan) untuk membiayai investasi di masa mendatang (Nai, 2022). Semakin besar laba yang ditahan, semakin kecil porsi laba yang dapat dibagikan sebagai dividen (Wibowo & Isynuwardhana 2021). Dividen memiliki peran penting bagi investor karena tidak hanya berfungsi sebagai sumber pendapatan, tetapi juga sebagai salah satu indikator dalam menilai kinerja dan prospek perusahaan dari sudut pandang investasi (Mustamiroh & Wijayanti, 2023).
Salah satu variabel yang dapat dikaitkan dengan kebijakan dividen adalah kepemilikan manajerial. Sebagai bagian dari mekanisme corporate governance (tata kelola perusahaan), kepemilikan manajerial berfungsi untuk mengawasi dan mengendalikan perilaku manajer serta menekan biaya keagenan (Wulandari & Rahmawati, 2022). Handayani et al., (2023) menegaskan bahwa kepemilikan manajerial mencerminkan peran ganda manajemen sebagai pengelola perusahaan sekaligus pemegang saham. Kepemilikan manajerial merupakan kondisi di mana pihak manajemen perusahaan, termasuk direksi dan komisaris, memiliki saham perusahaan dan turut berperan aktif dalam pengambilan keputusan strategis, dengan tujuan menyelaraskan kepentingan manajemen dan pemegang saham (Maharani & Terzaghi, 2022).
Dalam laporan keuangan disajikan informasi mengenai persentase kepemilikan saham perusahaan oleh manajer. Informasi ini merupakan bagian penting bagi pengguna laporan keuangan sehingga perlu diungkapkan secara jelas dalam catatan atas laporan keuangan (Putri & Fitria, 2023). Keterlibatan manajemen dalam kepemilikan saham perusahaan memungkinkan manajemen bertindak lebih efektif dalam pengambilan keputusan, karena manajemen secara langsung merasakan konsekuensi dari konflik kepentingan yang muncul ketika berperan sebagai pengelola dan pemegang saham (Afni & Fitria, 2019).
Selain kepemilikan manajerial, profitabilitas juga merupakan faktor penting dalam penentuan kebijakan dividen. Profitabilitas merupakan indikator yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba yang berkaitan dengan penjualan, total aset, maupun modal sendiri. Dalam penelitian ini, tingkat profitabilitas diukur dengan Return on Assets (ROA), yang merefleksikan efisiensi perusahaan dalam mengelola seluruh sumber daya yang dimilikinya untuk menghasilkan keuntungan (Ginting, 2018). 
Perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang tinggi umumnya memiliki arus kas dan laba yang memadai, sehingga lebih berpeluang untuk mendistribusikan dividen kepada pemegang saham (Marchelina et al., 2025). Dengan demikian, profitabilitas tidak hanya mencerminkan kinerja keuangan perusahaan, tetapi juga menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari aktivitas operasionalnya (Setiyani & Sudarsi, 2023). Kondisi ini menyebabkan laba yang tersedia bagi pemegang saham semakin besar, sehingga perusahaan memiliki fleksibilitas yang lebih tinggi dalam menentukan pembagian dividen maupun penahanan laba (Monika et al., 2022).
Faktor berikutnya adalah ukuran perusahaan, mencerminkan besar kecilnya suatu perusahaan yang diukur melalui berbagai indikator, antara lain jumlah karyawan, pendapatan perusahaan, total aset, total ekuitas, dan kapitalisasi pasar (Putri & Fitria, 2023). Ukuran perusahaan dipandang sebagai determinan yang berperan dalam menentukan kapasitas perusahaan untuk menghasilkan keuntungan berdasarkan total aset yang dikelolanya (Sherly & Edastami, 2024). Perusahaan dengan ukuran yang lebih besar cenderung memiliki kondisi keuangan yang lebih stabil serta akses yang lebih mudah terhadap sumber pendanaan eksternal, sehingga lebih mampu dan lebih konsisten dalam membagikan dividen dibandingkan perusahaan berskala kecil. Selain itu, struktur keuangan internal perusahaan juga menjadi indikator penting dalam menilai kemampuan perusahaan dalam menetapkan kebijakan dividen (Gunawan & Harjanto, 2019). 
Agency theory (teori keagenan) mengidentifikasi adanya konflik kepentingan antara pihak-pihak yang berkepentingan dalam perusahaan yang disebabkan oleh perbedaan tujuan dan kepentingan sesuai dengan posisi masing-masing pihak, terutama antara principal dan agent  (Ginting, 2018).  Teori keagenan menjelaskan bahwa kebijakan dividen tunai dapat digunakan untuk mengurangi aliran kas bebas yang berada di tangan manajer. Melalui pembayaran dividen, pemilik dapat meningkatkan pengawasan terhadap manajer dengan biaya yang lebih rendah, sehingga potensi konflik kepentingan dapat diminimalkan. Pembayaran dividen juga mendorong pengawasan eksternal dan mengurangi peluang manajer bertindak demi kepentingan pribadi (Maharani & Terzaghi, 2022).
Penelitian ini menggunakan perusahaan sektor food and beverage sebagai objek penelitian karena industri ini terus menunjukkan perkembangan yang sejalan dengan perubahan gaya hidup masyarakat serta memiliki prospek jangka panjang yang relatif baik. Produk makanan dan minuman merupakan kebutuhan dasar yang tetap menjadi prioritas konsumsi. Oleh karena itu, sektor F&B dinilai lebih stabil dibandingkan sektor non-esensial, karena tingkat konsumsi masyarakat terhadap produk ini cenderung tetap terjaga (Lubis et al., 2025). 
Namun, perkembangan terkini menunjukkan bahwa segmen minuman dalam industri F&B mengalami perlambatan pertumbuhan bahkan kontraksi pada awal tahun 2025 akibat melemahnya daya beli masyarakat dan tekanan ekonomi. Data menunjukkan penurunan penjualan sekitar 4,4% (CRIF, 2025). Kondisi ini mengindikasikan bahwa meskipun sektor F&B relatif stabil, terdapat tantangan dalam mempertahankan kinerja dan pertumbuhan usaha, sehingga memperkuat urgensi pengkajian kebijakan keuangan perusahaan pada periode sebelumnya.
Fenomena terjadinya khususnya pada PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk (ICBP). PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk (ICBP) merupakan salah satu perusahaan besar di sektor F&B. Berdasarkan Rapat Umum Pemegang Saham Tahunan (RUPST) tahun buku 2022 yang dilaksanakan pada 23 Juni 2023, perusahaan menetapkan pembagian dividen tunai sebesar Rp188 per saham atau sebesar Rp2,192 triliun, setara dengan 47,7 persen dari laba bersih tahun 2022 sebesar Rp4,587 triliun. Sementara itu, sebesar 52,2 persen laba bersih atau Rp2,395 triliun dialokasikan sebagai laba ditahan serta penambahan cadangan wajib sebesar Rp5 miliar. Demikian, total dividen yang dibagikan pada tahun 2022 mengalami penurunan sekitar 16 persen dibandingkan dengan tahun sebelumnya, meskipun perusahaan masih mencatatkan laba bersih yang relatif tinggi. Selain itu, struktur kepemilikan ICBP yang didominasi oleh PT Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF) dengan kepemilikan sebesar 80,53 persen menunjukkan adanya pengaruh struktur kepemilikan dan ukuran perusahaan terhadap kebijakan dividen. Kondisi ini mengindikasikan bahwa kebijakan dividen tidak hanya ditentukan oleh tingkat profitabilitas, tetapi juga dipengaruhi oleh kepemilikan manajerial dan ukuran perusahaan (Aziz, 2023). 
Perusahaan yang mampu membagikan dividen secara konsisten dipersepsikan memiliki kondisi keuangan yang lebih sehat dan kinerja yang berkelanjutan dibandingkan perusahaan dengan pola pembayaran dividen yang berfluktuasi. Konsistensi dividen ini berperan dalam menjaga kepercayaan investor dan memperkuat citra perusahaan di pasar modal, sehingga perusahaan yang secara konsisten membagikan dividen cenderung dipandang memiliki prospek yang lebih baik (Maharani & Terzaghi, 2022). 
Penelitian sebelumnya masih menunjukkan hasil yang berbeda terkait pengaruh kepemilikan manajerial, profitabilitas, dan ukuran perusahaan terhadap kebijakan dividen. Secara empiris, penelitian Wulandari, (2021) serta Handayani et al., (2023) menemukan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen. Namun, hasil berbeda ditunjukkan oleh Larasati, (2021) yang menyatakan bahwa kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen. Hasil penelitian Thosen & Dermawan, (2023) dan (Amalia & Wahyuni, 2023) menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen. Sebaliknya, Wulandari, (2021) menemukan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen. Jao et al., (2022) menemukan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif tetapi tidak signifikan terhadap kebijakan dividen. Sementara itu, Ratih & Surasmi, (2025) menunjukan pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap kebijakan dividen.
Berdasarkan dari penelitian sebelumnya, penelitian ini penting dilakukan karena kebijakan dividen berperan dalam membentuk struktur modal dan memengaruhi keputusan investasi perusahaan dengan demikian, kebijakan dividen dapat dijadikan alat oleh manajemen dan pemegang saham untuk menekan biaya keagenan. Kinerja manajer dinilai dari sejauh mana mereka mampu meningkatkan nilai kekayaan pemegang saham. Oleh karena itu, pemahaman yang baik terhadap mekanisme kebijakan dividen menjadi kunci dalam mencapai keberhasilan tersebut.
Penelitian terdahulu yang mengkaji faktor-faktor yang memengaruhi kebijakan dividen menunjukkan hasil yang belum konsisten, sehingga masih diperlukan penelitian lanjutan untuk memperoleh pemahaman yang lebih komprehensif. Fokus penelitian diarahkan pada pengaruh kepemilikan manajerial, profitabilitas, dan ukuran perusahaan terhadap kebijakan dividen di tengah dinamika ekonomi yang terus berubah. Periode penelitian yang digunakan adalah tahun 2022 hingga 2024, karena periode tersebut mencerminkan dinamika kondisi ekonomi serta perubahan kebijakan perusahaan yang berpotensi memengaruhi penetapan kebijakan dividen, khususnya pada perusahaan sektor food and beverage.
Berdasarkan latar belakang tersebut maka penulis mengambil judul “Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan Terhadap Kebijakan Dividen Pada Perusahaan Food and Beverage yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Selama Periode 2022-2024”

[bookmark: _Toc221013978]1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan penjelasan dari latar belakang yang telah diuraikan, maka penulis merumuskan pertanyaan penelitian sebagai berikut:
1. Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen pada perusahaan sektor food and beverage terdaftar di Bursa Efek Indonesia?
2. Apakah profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen pada perusahaan sektor food and beverage terdaftar di Bursa Efek Indonesia?
3. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen pada perusahaan sektor food and beverage terdaftar di Bursa Efek Indonesia?
[bookmark: _Toc221013979]1.3 Tujuan Penelitian
1. Untuk menganalisis pengaruh kepemilikan manajerial terhadap kebijakan dividen pada seluruh perusahaan sektor food and beverage terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
2. Untuk menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan dividen pada seluruh perusahaan food and beverage terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
3. Untuk menganalisis pengaruh ukuran perusahaan terhadap kebijakan dividen pada seluruh perusahaan sektor food and beverage terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
[bookmark: _Toc221013980]1.4 Manfaat Penelitian
1. Manfaat Teoritis
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi bagi pengembangan kajian akademik, khususnya dalam memperkaya pemahaman dan literatur mengenai faktor-faktor yang memengaruhi kebijakan dividen perusahaan. Secara teoritis, hasil penelitian ini diharapkan mampu menambah referensi serta memperkuat konsep dan teori yang berkaitan dengan pengaruh kepemilikan manajerial, profitabilitas, dan ukuran perusahaan terhadap kebijakan dividen.
2. Manfaat Praktis
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat praktis bagi berbagai pihak. Bagi investor, hasil penelitian ini dapat menambah wawasan mengenai pengaruh kepemilikan manajerial, profitabilitas, dan ukuran perusahaan terhadap kebijakan dividen, sehingga dapat dijadikan sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan investasi. Sementara itu, bagi pihak perusahaan, penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi dalam menetapkan kebijakan dividen, khususnya dalam menentukan proporsi dividen yang sesuai dengan kondisi dan karakteristik perusahaan.

[bookmark: _Toc221013981]BAB II 
KAJIAN PUSTAKA
[bookmark: _Toc221013982]2.1 Teori Agensi (Agency Theory)
Teori agensi merupakan landasan konseptual dalam menganalisis kebijakan dividen perusahaan, yang menekankan adanya hubungan kontraktual antara principal sebagai pemilik perusahaan dan agent sebagai pihak manajemen. Teori ini menjelaskan bahwa pendelegasian kewenangan pengelolaan perusahaan dari pemegang saham kepada manajer berpotensi menimbulkan konflik kepentingan, akibat perbedaan tujuan antara kedua pihak  (Jensen & Meckling, 1976). Teori agensi menjelaskan bahwa kepemilikan saham oleh manajemen merupakan mekanisme untuk menurunkan biaya agensi, karena menyelaraskan kepentingan manajer dengan pemegang saham, sehingga manajer memiliki kepentingan langsung terhadap kebijakan pembagian dividen perusahaan (Rahayu & Rusliati, 2019) 
Dalam konteks kebijakan dividen, teori keagenan relevan karena keputusan pembagian laba sering kali dipengaruhi oleh perbedaan tujuan antara manajer yang menjalankan operasional perusahaan dan investor yang mengharapkan pengembalian atas investasinya (Putri & Fitria, 2023). Menurut Lubis, (2021) teori ini menunjukkan bahwa investor cenderung menginginkan peningkatan penerimaan kas melalui dividen yang lebih besar, sedangkan manajemen lebih memilih menambah laba ditahan untuk menjaga ketersediaan dana bagi kebutuhan investasi atau ekspansi, perbedaan preferensi tersebut memunculkan potensi konflik keagenan antara kedua pihak. 
Konflik yang terjadi dikenal sebagai agency problem dan dapat mempengaruhi kebijakan dividen yang diambil oleh perusahaan karena keputusan dividen berkaitan erat dengan distribusi laba kepada pemegang saham versus reinvestasi untuk pertumbuhan perusahaan (Handayani et al., 2023). Ketidakseimbangan informasi antara pemilik dan manajemen juga memperbesar konflik ini karena manajemen seringkali memiliki informasi yang lebih lengkap tentang prospek dan kebutuhan perusahaan (Damayanti & Mulyani, 2023).
Kepemilikan manajerial adalah mekanisme penting dalam teori agensi untuk mengurangi konflik dengan memiliki saham perusahaan, manajer memiliki insentif yang lebih besar untuk menyelaraskan keputusan mereka dengan kepentingan pemegang saham karena ikut merasakan dampak finansial dari keputusan tersebut (Ratih & Surasmi, 2025). Penelitian kuantitatif empiris menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial dapat mempengaruhi kebijakan dividen meskipun hasilnya berbeda-beda di setiap konteks industri dan periode penelitian (Nafis & Widiawati, 2025). 
Profitabilitas menggambarkan efektivitas perusahaan dalam mengelola sumber daya yang dimiliki untuk menghasilkan keuntungan, yang diukur melalui komponen pendapatan, aset, dan ekuitas. Oleh karena itu, profitabilitas menjadi indikator krusial dalam mengevaluasi kinerja keuangan, daya saing, serta keberlanjutan perusahaan dalam jangka panjang (Sherly & Edastami, 2024). Perusahaan yang lebih profitabel memiliki lebih banyak sumber daya untuk dibayarkan sebagai dividen tanpa mengorbankan kebutuhan investasi masa depan, sehingga dapat menurunkan konflik antara manajemen dan pemilik modal (Jao et al., 2022). 
Ukuran perusahaan merupakan aspek penting yang memengaruhi pertimbangan manajemen dalam menentukan peluang investasi yang dapat dilakukan perusahaan (Hairudin et al., 2020). Dalam konteks kebijakan dividen ukuran perusahaan berpengaruh terhadap kebijakan dividen karena perusahaan yang besar biasanya memiliki akses lebih baik ke modal eksternal, arus kas yang lebih stabil, serta pengawasan dan tata kelola yang lebih kuat, sehingga dapat mengurangi tingkat agency problem. Ukuran perusahaan sering dikaitkan dengan kemampuan untuk membayar dividen yang lebih konsisten dan besar, meskipun penelitian empiris menunjukkan heterogenitas dampaknya tergantung pada industri, periode, dan metodologi yang digunakan (Nafis & Widiawati, 2025).
[bookmark: _Toc221013983]2.2 Kebijakan Dividen 
Kebijakan dividen merupakan keputusan keuangan perusahaan berkaitan dengan penetapan jumlah laba yang akan didistribusikan kepada pemegang saham (Widyandito, 2024). Kebijakan dividen melibatkan dua kepentingan yang sering kali bertentangan, yaitu keinginan pemegang saham untuk menerima dividen dan perusahaan yang mempertahankan laba sebagai sumber pendanaan. Pemegang saham cenderung menginginkan dividen dibagikan sebesar mungkin, sedangkan manajemen lebih memilih menahan laba untuk mendukung investasi kembali (Husin et al., 2025).
Setiap perusahaan memiliki kebijakan tersendiri dalam pembagian dividen. Pembayaran dividen yang tinggi akan mengurangi laba ditahan sehingga dana internal perusahaan menurun. Sebaliknya, pembagian dividen yang rendah akan meningkatkan laba ditahan, sehingga dana internal perusahaan menjadi lebih besar (Setiaji, 2022). Keputusan tersebut berpengaruh besar terhadap tingkat kesejahteraan investor sekaligus terhadap pembentukan nilai saham di pasar modal. Kebijakan pembagian dividen dapat direalisasikan dalam beberapa bentuk, antara lain dividen tunai, dividen saham, dividen dalam bentuk aset, serta dividen likuidasi. Penetapan jenis dan besaran dividen tersebut dilakukan melalui keputusan yang diambil dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) (Armelia & Syah, 2025).
Dikutip dari Nai, (2022) Berikut ini adalah beberapa jenis-jenis dividen yang dapat dibagikan kepada pemegang saham berdasarkan keputusan yang ditetapkan dalam RUPS:
1. Cash Dividend (Dividen Tunai)
Dividen tunai merupakan dividen yang diberikan perusahaan kepada pemegang saham dalam bentuk kas. Besarnya dividen tunai yang diterima masing-masing pemegang saham disesuaikan dengan jumlah saham yang dimiliki.
2. Stock Dividend (Dividen Saham)
Dividen saham berbeda dengan dividen tunai karena pembagiannya tidak dilakukan dalam bentuk uang tunai maupun aktiva lainnya. Investor tidak menerima kas, melainkan memperoleh tambahan jumlah saham, sehingga kepemilikan sahamnya pada perusahaan menjadi meningkat.
3. Property Dividend (Dividen Barang)
Jenis dividen ini diberikan dalam bentuk aset non-kas, seperti barang atau properti perusahaan. Agar dapat dibagikan, aset tersebut harus mudah dibagi secara proporsional dan tidak mengganggu kelangsungan operasional perusahaan.
4. Scrip Dividend (Dividen Skrip)
Dividen yang dibayarkan dengan cara menerbitkan surat utang seperti wesel, dan pelunasannya dilakukan pada waktu yang akan datang disebut sebagai script dividend. Pembayaran dividen dalam bentuk ini menyebabkan perusahaan memiliki kewajiban jangka pendek kepada pemegang script tersebut.
5. Liquidating Dividend (Dividen Likuidasi)
Jenis dividen ini berasal dari pengembalian sebagian modal perusahaan kepada pemegang saham, bukan dari laba yang dihasilkan. Dividen tersebut umumnya dibagikan ketika perusahaan berada dalam proses likuidasi atau restrukturisasi keuangan.
Dividen menjadi salah satu sumber return yang diharapkan selain keuntungan dari selisih harga saham. Pengambilan keputusan mengenai dividen biasanya diukur melalui Dividend Payout Ratio (DPR) sebagai indikator kebijakan dividen (Armayini & Minan, 2024). Kebijkan dividen memegang peran krusial bagi perusahaan, sebab keputusan pembagian dividen akan berdampak pada nilai perusahaan sekaligus mengurangi laba ditahan, yang umumnya menjadi sumber pendanaan internal utama untuk mendukung pertumbuhan bisnis (Monika et al., 2022).
Dividend Payout Ratio (DPR) merupakan indikator penting bagi investor karena mencerminkan kebijakan perusahaan dalam membagikan laba kepada pemegang saham. Rasio ini juga dapat digunakan untuk menilai stabilitas keuangan, karena perusahaan yang mampu membayar dividen secara konsisten umumnya memiliki kondisi keuangan dan arus kas yang sehat. Selain itu, DPR memberikan gambaran mengenai strategi pertumbuhan perusahaan, di mana rasio yang rendah menunjukkan fokus pada reinvestasi, sedangkan rasio yang tinggi mengindikasikan perusahaan berada pada tahap matang. DPR juga membantu investor dalam memilih saham yang sesuai dengan tujuan investasi, baik untuk memperoleh pendapatan rutin maupun pertumbuhan jangka panjang (Stockbit, 2024).
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Kepemilikan manajerial merupakan kondisi ketika manajer memiliki saham perusahaan, sehingga manajer juga berperan sebagai pemegang saham. Dalam laporan keuangan, kepemilikan manajerial ditunjukkan melalui persentase saham yang dimiliki oleh manajemen. Informasi ini dianggap penting bagi pengguna laporan keuangan, sehingga diungkapkan secara khusus dalam catatan atas laporan keuangan (Damayanti & Mulyani, 2023). Kepemilikan manajerial berkaitan erat dengan tingkat kepercayaan investor bahwa manajer akan bertindak untuk memaksimalkan kesejahteraan pemegang saham, tidak menyalahgunakan aset perusahaan, serta tidak menempatkan dana pada proyek-proyek yang tidak menguntungkan atas modal yang telah diinvestasikan oleh investor (Maulana & Widyawati, 2023).
Kepemilikan manajerial merupakan proporsi saham yang dimiliki oleh pihak manajemen dari total saham yang beredar. Kepemilikan ini mencakup manajer atau pihak internal perusahaan yang terlibat secara langsung dalam proses pengembilan keputusan. Struktur kepemilikan yang efektif diyakini dapat memengaruhi arah pengelolaan perusahan dan pada akhirnya berdampak pada kinerja perusahaan (Arimbi et al., 2024).
Kepemilikan manajerial dapat menekan konflik keagenan antara manajemen dan pemegang saham karena kepentingan kedua pihak menjadi lebih selaras dalam upaya memperoleh keuntungan. Dengan adanya kepemilikan saham oleh manajer, manajemen cenderung lebih berhati-hati dalam mengambil keputusan, termasuk dalam menetapkan kebijakan dividen, sehingga menghindari pengambilan risiko yang berlebihan (Halim, 2023).
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Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba selama periode tertentu dengan memanfaatkan aset produktif atau modal yang dimiliki, baik modal secara keseluruhan maupun modal sendiri. Profitabilitas memiliki peran penting dalam menilai sejauh mana perusahaan mampu mengelola modal kerja secara efektif dan efisien untuk mencapai tingkat laba yang diharapkan. Secara konseptual, profitabilitas dinilai lebih esensial dibandingkan sekadar besaran laba, karena laba yang tinggi hanya mencerminkan hasil akhir, sedangkan profitabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan dalam mengoptimalkan pemanfaatan sumber daya untuk menghasilkan laba tersebut. Oleh karena itu, perusahaan tidak hanya berfokus pada peningkatan nominal laba, tetapi juga pada penerapan strategi yang mampu meningkatkan tingkat profitabilitas secara berkelanjutan (Husin et al., 2025).
Rasio yang termasuk dalam rasio profitabilitas antara lain adalah, Return on Assets (ROA), Return on Equity (ROE), Return on Investment (ROI), Gross Profit Margin (GPM), serta Net Profit Margin (NPM) (Simanullang & Chandra, 2021).  Semakin tinggi tingkat profitabilitas perusahaan, semakin besar pula kecenderungan perusahaan untuk mengalokasikan laba dalam porsi yang lebih besar sebagai dividen kepada pemegang saham. Oleh karena itu, manajemen berupaya mengoptimalkan perolehan laba agar memiliki kapasitas finansial yang memadai dalam memenuhi kewajiban pembayaran dividen  (Romadhon & Febyansyah, 2024). 
Return on Assets (ROA) menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba setelah pajak dengan memanfaatkan seluruh aktiva yang dimiliki. Rasio ini penting bagi manajemen sebagai alat evaluasi untuk menilai tingkat efektivitas dan efisiensi perusahaan dalam mengelola aset yang dimilikinya (Akbar & Fahmi, 2020). Profitabilitas memiliki pengaruh yang kuat terhadap kebijakan dividen, karena perusahaan hanya dapat membagikan laba kepada pemegang saham apabila mampu menghasilkan keuntungan dari kegiatan operasionalnya (Prasetiya & Asyik, 2024).
  Laba yang layak didistribusikan kepada pemegang saham merupakan laba bersih setelah dikurangi beban bunga dan pajak. Peningkatan laba bersih akan memperkuat kapasitas perusahaan dalam memenuhi kewajiban pembayaran dividen di samping memperoleh hak atas dividen, manajer juga memiliki kewenangan yang lebih luas dalam pengambilan keputusan strategis perusahaan (Armayini & Minan, 2024). Kondisi ini menunujukan profitabilits berkaitan erat dengan teori keagenan ketika kinerja perusahaan dinilai baik, para pemangku kepentingan seperti kreditur, pemasok, dan investor akan menilai kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari aktivitas penjualan maupun investasi. Dalam kerangka teori keagenan, kondisi ini mendorong manajer sebagai agen untuk meningkatkan kinerja dan laba perusahaan agar kepentingan pemilik dan pihak terkait dapat terpenuhi (Maulana & Widyawati, 2023).
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Ukuran perusahaan menunjukkan seberapa besar suatu perusahaan yang bisa dilihat dari nilai ekuitas, nilai perusahaan atau total asetnya (Azizah et al., 2020). Ukuran perusahaan umumnya diklasifikasikan ke dalam tiga kategori, yaitu perusahaan besar, menengah, dan kecil. Ukuran perusahaan merupakan indikator yang mencerminkan kondisi dan kapasitas suatu perusahaan. Ukuran ini menunjukkan besar kecilnya perusahaan yang dapat diklasifikasikan melalui beberapa ukuran, seperti total aset, nilai pasar saham, logaritma total aset (log size), serta indikator lainnya (Kruce & Priyadi, 2022). Perusahaan dengan ukuran yang lebih besar cenderung memiliki teknologi dan sistem yang lebih canggih sehingga memudahkan manajemen dalam mengelola aset perusahaan. Kondisi ini dapat mendorong peningkatan kinerja operasional. Selain itu, ukuran perusahaan yang lebih besar mencerminkan kapasitas produksi yang lebih tinggi, sehingga berpotensi meningkatkan profitabilitas perusahaan (Firza & Agustina, 2025). 
Perusahaan dengan skala usaha yang lebih besar memiliki akses yang lebih luas dan relatif lebih mudah terhadap pasar modal, tingkat kestabilan pendapatan yang lebih tinggi, serta kemampuan yang lebih kuat dalam memenuhi kewajiban pembayaran dividen kepada pemegang saham (Aini et al., 2025). Kondisi tersebut berkaitan erat dengan ukuran perusahaan yang mencerminkan besar kecilnya suatu entitas bisnis, yang biasanya diukur melalui total aset, tingkat penjualan, maupun rata-rata total aset yang dimiliki. Di antara berbagai ukuran tersebut, total aset merupakan indikator yang paling sering digunakan karena dinilai lebih stabil dan mampu memberikan gambaran yang lebih konsisten mengenai kapasitas serta skala operasi perusahaan (Monika et al., 2022).
Berdasarkan perspektif teori keagenan, meningkatnya saham yang dimiliki manajemen berpotensi menekan konflik kepentingan serta menurunkan biaya agensi. Kondisi ini mendorong manajer untuk termotivasi dalam mengelola perusahaan secara lebih hati-hati karena mereka ikut merasakan manfaat maupun konsekuensi dari keputusa yang dilakukan (Widiantari & Merta Wiguna, 2023). Dalam penelitian ini, menggunakan jenis penelitian firm size (ukuran perusahaan) diukur menggunakan total aset karena total aset menunjukkan besar kecilnya kekayaan perusahaan.
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Peneliti menggunakan hasil penelitian terdahulu sebagai dasar dalam menyusun dan mengembangkan hipotesis penelitian. Oleh karena itu, beberapa studi sebelumnya dirangkum sebagai bahan rujukan utama dalam merumuskan hipotesis yang digunakan dalam penelitian ini.
Tabel 2.1 Ringkasan Penelitian Terdahulu
	No.
	Nama Peneliti
	Variabel
	Hasil Penelitian

	1. 
	Hairudin et al., (2020)
	Kepemilikan Manjerial, Kebijakan Hutang, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan,  Kesempatan Investasi, Kebijakan
Dividen.
	Kepemilikan manajerial, kebijakan hutang dan kesempatan investasi tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen. Profitabilitas dan ukuran perusahaan tidak berpengaruh tetapi signifikan terhadap kebijakan dividen.

	2.
	Wulandari, (2021)
	Ukuran Perusahaan, Likuiditas, Profitabilitas, Leverage, Kepemilikan Manajerial, Kebijakan Dividen
	Ukuran persahaan, likuiditas, leverage, kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen. Profitabilitas tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen.

	3.
	Larasati, (2021)
	Profitabilitas, Kepemilikan Manajerial, Ukuran Perusahaan, Likuiditas,  Kebijakan Dividen
	Profitabilitas dan kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen. Ukuran perusahaan, dan likuiditas berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen.

	4. 
	Monika et al., (2022)
	Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Kebijakan Deviden
	Kepemilikan manajerial, profitabilitas, ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen. Kepemilikan institusional berpengaruh terhadap kebijakan dividen.

	5.
	Maharani & Terzaghi, (2022)
	Profitabilitas, Leverage, Ukuran Perusahaan, Kepemilikan Manajerial, Kebijakan Dividen 
Likuiditas Sebagai Variabel Moderating
	Kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen. Profitabilitas, ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen. Leverage berpengaruh negatif terhadap kebijakan dividen. Likuiditas gagal memoderasi hubungan antara profitabilitas dan leverage terhadap kebijakan dividen. Likuiditas mampu memoderasi hubungan antara  ukuran perusahaan dan kepemilikan manajerial terhadap kebijakan dividen.

	6.
	Jao et al., (2022)
	Ukuran Perusahaan, Leverage, Profitabilitas, Risiko Bisnis, Kebijakan Dividen
	Ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif namun tidak signifikan terhadap kebijakan dividen. Leverage dan profitabilitas memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen. Risiko bisnis memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap kebijakan dividen.

	7.
	Putri & Fitria, (2023)
	Kepemilikan Manajerial, Profitabiliitas, Ukuran Perusahaan, Kebijakan Dividen
	Kepemilikan manajerial berpengaruh negatif terhadap kebijakan dividen. Profitabilitas, dan ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen

	8.
	Thosen & Dermawan, (2023)
	Profitabilitas, leverage, Likuiditas, Ukuran Perusahaan, Kebijakan Dividen
	Profitabilitas, likuiditas berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap kebijakan dividen. Leverage berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap kebijakan dividen. Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen.

	9. 
	Amalia & Wahyuni, (2023)
	Profitabilitas, Leverage, Pertumbuhan Perusahaan,  Kebijakan Dividen
	Profitabilitas berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen. Leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen. Pertumbuhan perusahaan berpengaruh negatif terhadap kebijakan dividen.

	10.
	Patricia & Septiyanti, (2024)
	Kepemilikan Manajerial, Kebijakan Hutang, Kepemilikan Institusional, Profitabilitas, Free Cash Flow, Pertumbuhan Perusahaan, Ukuran Perusahaan, Kebijakan Dividen
	Kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen. Kebijakan utang dan pertumbuhan perusahaan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kebijakan dividen. Kepemilikan institusional tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen. Profitabilitas, arus kas dan ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen.

	11.
	Nafis & Widiawati, (2025)
	Kepemilikan Manajerial, Profitabilitas, Leverage, Ukuran Perusahaan, Kebijakan Dividen
	Kepemilikan manajerial, profitabilitas dan ukuran perusahaan berpengaruh
signifikan terhadap kebijakan dividen. Leverage terbukti berpengaruh terhadap kebijakan dividen.

	12.
	Ratih & Surasmi, (2025)
	Free Cash Flow, Kepemilikan Institusional, Kepemilikan Manajerial, Arus Kas Operasi, Ukuran Perusahaan, Kebijakan Dividen 
	Free cash flow memiliki pengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen. Kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen. Kepemilikan manajerial memiliki pengaruh negative dan signifikan terhadap kebijakan dividen perusahaan. Arus kas operasi memiliki pengaruh negatif terhadap kebijakan dividen. Ukuran perusahaan memiliki hubungan negatif dan tidak signifikan terhadap kebijakan dividen.
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Dalam kerangka konseptual ini digunakan teori keagenan yang menjelaskan adanya perbedaan kepentingan antara pemegang saham sebagai principal dan manajemen sebagai agent dalam pengambilan keputusan keuangan, termasuk kebijakan dividen. Kepentingan manajemen direpresentasikan melalui kepemilikan manajerial, yaitu kepemilikan saham oleh pihak manajemen. Semakin besar kepemilikan manajerial, semakin selaras kepentingan manajer dengan pemegang saham, sehingga manajer cenderung menetapkan kebijakan dividen yang menguntungkan pemegang saham.
Kinerja keuangan dalam penelitian ini diwakili oleh profitabilitas, yaitu kemampuan perusahaan menghasilkan laba. Berdasarkan teori keagenan, laba menjadi dasar utama pembagian dividen dan juga menjadi sinyal kinerja manajemen kepada pemegang saham. Semakin tinggi profitabilitas, semakin besar kemampuan perusahaan membagikan dividen.
Skala operasi direpresentasikan melalui ukuran perusahaan, yaitu besar kecilnya perusahaan yang dilihat dari total aset atau penjualan. Dalam perspektif teori keagenan, perusahaan besar umumnya memiliki arus kas yang lebih stabil sehingga risiko konflik kepentingan dapat ditekan melalui kebijakan dividen yang konsisten. Oleh karena itu, ukuran perusahaan diperkirakan berpengaruh terhadap kebijakan dividen (Setiawati & Simanungkalit, 2025).
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Gambar: 2.1 Kerangka Konseptual
Sumber: Dikembangkan oleh peneliti
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[bookmark: _Toc221013990]2.8.1 Pengaruh Kepemilikan Manajerial Terhadap Kebijakan Dividen
Dalam pelaksanaan tugasnya, manajer tidak jarang lebih mementingkan kepentingan pribadi dari pada tujuan utama perusahaan, yaitu kesejahteraan pemegang saham. Kepemilikan manajerial dipandang sebagai mekanisme untuk menyelaraskan kepentingan antara agent (manajer) dan principal (pemegang saham), karena manajer turut menanggung konsekuensi dari setiap keputusan keuangan yang diambil. Kondisi ini dapat menimbulkan konflik keagenan. Namun, ketika manajer juga memiliki saham dalam perusahaan, maka kepentingan sebagai pengelola dan sebagai pemilik akan lebih mudah diselaraskan (Wulandari, 2021).
Berdasarkan teori keagenan, peningkatan kepemilikan saham oleh manajer dapat menambah motivasi serta keperdulian terhadap kinerja perusahaan dengan begitu manajer akan berusaha membuat keputusan terbaik karena mereka juga akan merasakan hasil dari keputusan tersebut. Hal ini juga dapat mengurangi biaya agensi (Widiantari & Merta Wiguna, 2023). 
Menurut, Wulandari, (2021) serta Handayani et al., (2023) menemukan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen. Berdasarkan hasil dari penelitian terdahulu maka dibuat hipotesis sebagai berikut:
H1: Kepemilikan manajerial berpengaruh signifikan dan positif terhadap kebijakan dividen pada perusahaan sektor food and beverage terdaftar di BEI
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Rasio profitabilitas merupakan alat ukur yang digunakan untuk menilai kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba selama periode tertentu. Salah satu indikator profitabilitas adalah Return On Asset (ROA), yang memberikan gambaran kepada manajemen dan investor mengenai seberapa efektif perusahaan dalam mengubah aset yang dimilikinya menjadi keuntungan. Semakin tinggi nilai ROA, maka semakin baik pula kinerja perusahaan, karena menunjukkan tingkat pengembalian atas aset yang diinvestasikan semakin optimal (Wulandari, 2021).
Profitabilitas yang tinggi meningkatkan kemampuan perusahaan untuk membayar dividen, sehingga cenderung berhubungan positif dengan kebijakan dividen. Salah satu cara yang digunakan adalah dengan meningkatkan pembagian dividen, yang mencerminkan keyakinan perusahaan terhadap prospek bisnisnya di masa depan dengan kata lain, semakin tinggi laba yang dihasilkan, maka semakin besar pula kemungkinan perusahaan untuk membagikan dividen, yang menandakan stabilitas dan potensi pertumbuhan perusahaan. Dalam konteks teori keagenan, dividen bisa digunakan untuk menenangkan pemegang saham dan menunjukkan manajemen tidak menyalahgunakan laba.
Menurut Astri Fitria, (2023) menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen, selanjutnya penelitian (Thosen & Dermawan, 2023) menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap kebijakan dividen. Berdasarkan  hasil dari penelitian terdahulu maka dibuat hipotesis sebagai berikut:
H2: Profitabilitas berpengaruh signifikan dan positif terhadap kebijakan dividen pada perusahaan sektor food and beverage terdaftar di BEI
[bookmark: _Toc221013992]2.8.3 Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Kebijakan Dividen
Ukuran perusahaan merupakan indikator atau variabel yang mencerminkan seberapa besar atau kecilnya suatu entitas bisnis. Pengukuran ini biasanya didasarkan pada sejumlah kriteria, seperti total aset, nilai pasar saham, volume penjualan, pendapatan, total modal, dan aspek lainnya. Secara umum, klasifikasi perusahaan berdasarkan skala operasional dibedakan menjadi tiga kelompok, yaitu perusahaan besar, perusahaan menengah, dan perusahaan kecil. Perusahaan besar lebih cenderung membayar dividen secara konsisten untuk mempertahankan reputasi dan menarik investor institusional. Hal ini sejalan dengan teori keagenan sebagai mekanisme pengawasan eksternal.
Menurut (Putri & Fitria, 2023) ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen, selanjutnya menurut Larasati, (2021) ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen. Maka dari hipotesis yang dihasilkan dari penelitian terdahulu sebagai berikut:
H3: Ukuran perusahaan berpengaruh signifikan dan positif terhadap kebijakan dividen pada perusahaan sektor food and beverage terdaftar di BEI.
[bookmark: _Toc221013993]2.9 Model Penelitian 
Model penelitian merupakan kerangka konseptual yang berfungsi sebagai pedoman dalam merancang serta melaksanakan penelitian agar tujuan yang telah ditetapkan dapat tercapai. Dalam penelitian ini, model tersebut menunjukkan pola keterkaitan antara variabel independen dan variabel dependen yang disusun berdasarkan hipotesis yang diajukan. Adapun model penelitian yang digunakan dapat dijelaskan sebagai berikut:
Kepemilikan Manajerial 
(X1)

Kebijakan 
Dividen (Y)

Profitabilitas
(X2)
(X1)

Ukuran Perushaan
(X2)


H1 (+) 

H3 (+) 
H2 (+) 




Gambar: 2.2 Model Penelitian
Sumber: Dikembangkan oleh peneliti
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METODE PENELITIAN

[bookmark: _Toc221013995]3.1 Variabel Penelitian dan Definisi Operasional Variabel
Definisi operasional digunakan agar konsep dalam penelitian dapat diukur secara empiris serta untuk menghindari perbedaan penafsiran. Penelitian ini menggunakan tiga variabel bebas (independent), yaitu kepemilikan manajerial, profitabilitas, dan ukuran perusahaan, serta satu variabel terikat (dependent), yaitu kebijakan dividen. Selanjutnya disajikan definisi operasional dan metode pengukuran masing-masing variabel.
[bookmark: _Toc221013996]3.1.1 Variabel Dependen (Y)
Variabel dependen merupakan variabel terikat yang diukur dalam penelitian untuk mengetahui pengaruh yang ditimbulkan oleh variabel independen. Dalam penelitian ini, variabel dependen yang digunakan adalah kebijakan dividen. Kebijakan dividen didefinisikan sebagai keputusan manajemen perusahaan mengenai proporsi laba bersih yang akan dibagikan kepada pemegang saham dalam bentuk dividen guna memaksimalkan kesejahteraan pemegang saham (Sherly & Edastami, 2024). Pengukuran kebijakan dividen pada penelitian ini dilakukan dengan menggunakan Dividend Payout Ratio (DPR), mencerminkan persentase laba bersih yang didistribusikan sebagai dividen (Hairudin et al., 2020).

Keterangan:
Total dividen jumlah total kas yang dibayarkan perusahaan kepada seluruh pemegang saham dalam satu periode.
Laba bersih merupakan total keuntungan bersih perusahaan setelah dikurangi pajak dan biaya operasional, yang tercantum dalam laporan laba rugi.
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Definisi operasional digunakan agar konsep dalam penelitian dapat diukur secara empiris serta untuk menghindari perbedaan penafsiran. Penelitian ini menggunakan tiga variabel bebas, yaitu kepemilikan manajerial, profitabilitas, dan ukuran perusahaan, serta satu variabel terikat, yaitu kebijakan dividen. Selanjutnya disajikan definisi operasional dan metode pengukuran masing-masing variabel.

1. Kepemilikan Manajerial (X1)
Kepemilikan manajerial merupakan proporsi saham perusahaan yang dimiliki oleh pihak manajemen dibandingkan dengan total saham yang beredar. kepemilikan manajerial dihitung berdasarkan persentase saham yang dikuasai oleh manajemen terhadap seluruh saham perusahaan yang beredar (Putri & Fitria, 2023). Variabel ini digunakan untuk mengukur sejauh mana manajemen memiliki kepentingan langsung terhadap nilai perusahaan, yang dapat dinyatakan melalui rumus sebagai berikut (Damayanti & Mulyani, 2023).



Keterangan:
Saham manajemen meliputi saham yang dimiliki oleh direksi dan komisaris perusahaan.
Total saham beredar merupakan seluruh saham perusahaan yang telah diterbitkan dan beredar di masyarakat.
2. Profitabilitas (X2)
Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam mengelola sumber daya yang dimilikinya secara efektif untuk menghasilkan laba yang optimal (Marchelina et al., 2025). Peningkatan profitabilitas mencerminkan kemampuan perusahaan dalam mengelola sumber daya secara lebih efektif sehingga mendorong optimalisasi pengembangan usaha. Semakin besar laba yang dihasilkan, semakin tinggi pula kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban pembayaran dividen kepada pemegang saham (Maharani & Terzaghi, 2022). 
Indikator yang  digunakan untuk mengukur tingkat profitabilitas adalah Return on Assets (ROA) yang menunjukkan besarnya laba bersih yang dihasilkan dari setiap unit aset yang digunakan perusahaan. Dengan demikian, ROA mencerminkan efektivitas manajemen dalam mengelola seluruh aset perusahaan guna memperoleh keuntungan. Menurut Putri & Fitria, (2023) profitabilitas dapat di ukur dengan Return on Assets (ROA) sebagai berikut:



Keterangan: 
Laba bersih setelah pajak mencerminkan keuntungan akhir yang diperoleh perusahaan setelah dikurangi seluruh beban dan kewajiban pajak.
Total aset seluruh aset yang dimiliki perusahaan dalam satu periode tertentu.

3. Ukuran Perusahaan (X3)
Ukuran perusahaan dapat ditentukan melalui besarnya total aset yang dimiliki. Semakin besar nilai aset suatu perusahaan, semakin besar pula ukuran perusahaan tersebut, sehingga perusahaan dapat dikategorikan sebagai perusahaan berskala besar (Amalia & Wahyuni, 2023). Ukuran perusahaan berkaitan dengan tingkat fleksibilitas perusahaan dalam memperoleh pendanaan serta menghasilkan laba, yang tercermin dari pertumbuhan aset yang dimiliki perusahaan. Dalam penelitian ini, ukuran perusahaan diukur menggunakan logaritma natural dari total aset, karena dapat mengurangi perbedaan skala data antarperusahaan serta menghasilkan distribusi data yang lebih normal (Hairudin et al., 2020).

Firm Size= Ln (Total Asset)
Keterangan:
Ln= Logaritma Natural
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Populasi merupakan objek maupun subjek sumber data digunakan oleh peneliti yang memiliki kualitas dan karakteristik tertentu untuk menarik kesimpulan dalam penelitian. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan sektor food and beverage terdaftar di BEI pada periode 2022 hingga 2024.
[bookmark: _Toc221014000]3.2.2 Sampel
Sampel dilakukan dengan mengambil karakteristik populasi. Penelitian ini menggunakan perusahaan yang di pilih menggunakan metode purposive sampling, memperhatikan kriteria berdasarkan tujuan tertentu. Kriteria yang digunakan dalam penelitian ini, yaitu:
1. Perusahaan sektor food and beverage terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode tahun 2022-2024.
2. Perusahaan sektor food and beverage yang tidak terdaftar secara berturut-turut di Bursa Efek Indonesia pada periode tahun 2022-2024.
3. Perusahaan sektor food and beverage yang tidak mempublikasikan laporan keuangan berturut-turut selama periode 2022-2024.
4. Perusahaan sektor food and beverage yang tidak mendapatkan laba selama periode 2022-2024.
5. Perusahaan sektor food and beverage yang tidak menyajikan laporan keuangan dalam satuan rupiah selama periode 2022-2024.
6. Perusahaan sektor food and beverage yang tidak memiliki kepemilikan manajerial selama periode 2022-2024.
7. Perusahaan sektor food and beverage yang tidak membagikan dividen selama periode 2022-2024.
Proses penyaringan sampel sesuai kriteria yang telah ditentukan disajikan dalam tabel di bawah.
Tabel 3.1 Perolehan Sampel Penelitian
	No.
	Keterangan
	Jumlah

	1.
	Perusahaan sektor food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2022-2024.
	98

	2.
	Perusahaan sektor food and beverage yang tidak terdaftar secara bertur-turut di Bursa Efek Indonesia pada periode tahun 2022-2024.
	(17)

	3.
	Perusahaan sektor food and beverage yang tidak mempublikasikan laporan keuangan berturut-turut selama periode 2022-2024.
	(5)

	4.
	Perusahaan sektor food and beverage yang tidak mendapatkan laba selama periode 2022-2024.
	(21)

	5.
	Perusahaan sektor food and beverage yang tidak menyajikan laporan keuangan dalam satuan rupiah selama periode 2022-2024.
	(2)

	6. 
	Perusahaan sektor food and beverage yang tidak memiliki kepemilikan manajerial selama periode 2022-2024.
	(13)

	7.
	Perusahaan sektor food and beverage yang tidak membagikan dividen selama periode 2022-2024.
	(24)

	
	Jumlah perusahaan yang menjadi sampel penelitian
	16

	
	Total sampel selama periode tahun 2022-2024 (16 x 3 tahun)
	48


	Sumber: Data sekunder yang telah diolah
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Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini menggukan data kuantitatif, yaitu berupa laporan keuangan tahunan perusahaan sektor F&B. Sumber data sekunder digunakan dalam penelitian diperoleh melalui pihak ketiga atau sumber tidak langsung. Informasi tersebut mencakup variabel-variabel seperti kepemilikan manajerial, profitabilitas, dan ukuran perusahaan. Seluruh data dikumpulkan dari laporan keuangan tahunan dan laporan keuangan yang telah diaudit oleh perusahaan sektor F&B yang tercatat di BEI selama periode penelitian.
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Penelitian ini menggunakan metode kajian pustaka dan teknik dokumentasi dalam pengumpulan data. Kajian pustaka dilakukan dengan menghimpun data dan informasi yang relevan dengan topik penelitian melalui berbagai sumber literatur, seperti buku, artikel ilmiah, jurnal, serta hasil penelitian terdahulu yang mendukung pembahasan penelitian. Sementara itu, teknik dokumentasi dilakukan dengan mengunduh dan mengumpulkan data yang bersumber dari situs resmi terkait, berupa laporan keuangan perusahaan sektor F&B periode tahun 2022 hingga 2024 yang dijadikan objek penelitian. 
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Analisis data dalam penelitian ini bertujuan untuk menjelaskan hubungan antara variabel terikat dan variabel bebas secara sistematis agar hasil penelitian mudah dipahami serta dapat dijadikan dasar dalam pengambilan keputusan. Proses analisis data didukung oleh penggunaan perangkat lunak pengolahan data statistik, yaitu SPSS (Statistical Package for the Social Sciences).
[bookmark: _Toc221014004]3.5.1 Analisis Deskriptif 
Analisis deskriptif dalam penelitian ini digunakan untuk memberikan gambaran umum mengenai karakteristik data yang dianalisis. Analisis ini bertujuan untuk menyajikan informasi statistik dasar yang meliputi jumlah observasi, nilai minimum, nilai maksimum, mean (nilai rata-rata), serta standar deviasi dari masing-masing variabel penelitian. Melalui analisis deskriptif, peneliti dapat memahami pola dan sebaran data sehingga memudahkan dalam tahap analisis selanjutnya (Ghozali, 2018).
3.5.2 [bookmark: _Toc221014005]Uji Asumsi Klasik
Uji asumsi klasik untuk memastikan bahwa model regresi yang digunakan memenuhi syarat dan layak dianalisis lebih lanjut. Pengujian ini penting dilakukan, terutama karena penelitian ini menggunakan data sekunder. Beberapa jenis uji yang termasuk dalam uji asumsi klasik meliputi uji normalitas, uji heteroskedastisitas, uji multikolinearitas, dan uji autokorelasi. Masing-masing uji bertujuan untuk mengidentifikasi potensi penyimpangan dari asumsi dasar regresi linier klasik yang dapat memengaruhi validitas hasil penelitian.
1. Uji Normalitas
Uji normalitas dalam penelitian ini dilakukan untuk mengetahui apakah data residual berdistribusi normal. Pengujian dilakukan menggunakan uji statistik non-parametrik Kolmogorov-Smirnov (K-S) dengan ketentuan nilai signifikansi > 0,05 yang menunjukkan bahwa data berdistribusi normal. Selain itu, distribusi residual juga diamati melalui grafik Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual sebagai pendukung analisis (Ghozali, 2018).
2. Uji Multikolinearitas
Dalam model regresi yang baik, tidak seharusnya terjadi hubungan yang kuat antar variabel independen. Gejala multikolinearitas dapat terdeteksi jika nilai tolerance < 0,10 atau jika nilai Variance Inflation Factor (VIF) > 10. Jika salah satu dari kondisi tersebut terpenuhi, maka dapat disimpulkan bahwa model mengalami multikolinearitas (Ghozali, 2018).
3. Uji Heteroskedastisitas
Model regresi yang baik seharusnya memiliki sifat homoskedastisitas, yaitu varians residual yang konstan. Ketika varians residual tidak seragam, maka terjadi heteroskedastisitas, yang dapat mengganggu validitas hasil regresi. Untuk menguji ada tidaknya heteroskedastisitas dalam penelitian ini, digunakan uji glejser. Pengujian dilakukan dengan meregresikan nilai absolut dari residual terhadap variabel independen. Apabila nilai signifikansi dari variabel independen melebihi tingkat signifikansi 5% (0,05), maka dapat disimpulkan bahwa model tidak mengandung gejala heteroskedastisitas (Ghozali, 2018).
4. Uji Autokorelasi
Uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat hubungan antara nilai residual pada periode saat ini (t) dengan periode sebelumnya (t-1) dalam model regresi linier. Apabila terdapat hubungan tersebut, maka hal tersebut menunjukkan adanya masalah autokorelasi. Model regresi yang ideal seharusnya tidak mengandung autokorelasi, karena hal ini dapat mengganggu validitas hasil estimasi. Salah satu metode yang umum digunakan untuk mendeteksi autokorelasi adalah uji Durbin-Watson (DW) (Ghozali, 2018). Keberadaan autokorelasi dapat ditentukan berdasarkan nilai statistik DW dengan merujuk pada kriteria pengambilan keputusan yang tercantum dalam tabel 3.2.
Tabel 3.2 Pengambilan Keputusan Durbin Watson
	Hipotesis Nol
	Keputusan
	Jika

	Tidak ada autokorelasi positif
	Tolak
	0 < d < dl

	Tidak ada autokorelasi positif
	No decision
	dl ≤ d ≤ du

	Tidak ada koralasi negatif
	Tolak
	4 – dl < d < 4

	Tidak ada korelasi negatif
	No decision
	4 – du ≤ d ≤ 4 – dl

	Tidak ada autokorelasi positif atau negatif
	Tidak ditolak
	du < d < 4 – du


Sumber: Data diolah, 2025
[bookmark: _Toc221014006]3.5.3 Analisis Regresi Linier Berganda
Multiple regression analysis (analisis regresi berganda) sebagai metode analisis data. Menurut pendapat Suzan & Rini, (2022) analisis regresi digunakan untuk mengukur seberapa kuat hubungan antara dua atau lebih variabel, serta untuk mengetahui arah pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen. Teknik ini membantu peneliti dalam mengidentifikasi kontribusi masing-masing variabel bebas dalam menjelaskan variasi yang terjadi pada variabel terikat, dengan persamaan regresii sebagai berikut:
Y= α + b1X1 + b2X2 + b3X3 + e...
Keterangan:
Y		= Kebijakan dividen
a		= Konstanta
b1,b2,b3	= Koefisien regresi variabel independen
X1		= Kepemilikan manajerial
X2		= Profitabilitas
X3		= Ukuran perusahaan
e		= Error
[bookmark: _Toc221014007]3.5.4 Uji Koefisien Determinasi (R²) 
Koefisien determinasi (R²) digunakan untuk mengukur sejauh mana model regresi mampu menjelaskan variasi yang terjadi pada variabel dependen. Nilai R² berada dalam rentang 0 hingga 1. Jika nilai R² mendekati 0, artinya kemampuan variabel independen dalam menjelaskan variabel dependen sangat rendah. Sebaliknya, jika nilainya mendekati 1, maka variabel-variabel independen dianggap mampu menjelaskan sebagian besar variasi atau perubahan yang terjadi pada variabel dependen, sehingga model memiliki tingkat penjelasan yang baik (Ghozali, 2018).
[bookmark: _Toc221014008]3.5.5 Pengujian Kelayakan Model (Uji F) 
Menurut ( Ghozali, 2018), uji F digunakan untuk mengetahui apakah model regresi secara keseluruhan signifikan atau tidak. Pengujian dilakukan dengan tingkat signifikansi 5% (α = 0,05). Derajat kebebasan untuk pembilang adalah sebanyak jumlah variabel independen (k), sedangkan derajat kebebasan untuk penyebut adalah n - k - 1, di mana n adalah jumlah total data observasi. Proses pengujian melibatkan perbandingan antara nilai F hitung dengan F tabel, atau dengan melihat nilai signifikansi (p-value). Jika nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05, maka model regresi dianggap signifikan secara simultan.
[bookmark: _Toc221014009]3.5.6 Uji Signifikan Parameter Individual (Uji t)
Uji t digunakan untuk menguji apakah masing-masing variabel independen berpengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen dalam model regresi (Ghozali, 2018). Pengujian ini dilakukan dengan membandingkan nilai t hitung dengan t tabel atau dengan melihat nilai signifikansi (p-value) pada tingkat signifikansi 5% (α = 0,05) dan derajat kebebasan (df) sebesar n − k − 1. Apabila nilai t hitung lebih besar dari t tabel atau nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05, maka hipotesis nol (H₀) ditolak dan hipotesis alternatif (Hₐ) diterima, yang berarti variabel independen berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. Sebaliknya, jika nilai t hitung lebih kecil dari t tabel atau nilai signifikansi lebih besar dari 0,05, maka H₀ diterima dan Hₐ ditolak, yang menunjukkan bahwa variabel independen tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen.
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