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Abstract  

This paper aims to determine the effect of family involvement on dividend policy. Family 

involvement is measured by family ownership. The others independent variables are gender and 

board age. The sample of this study is 169 companies listed on the Indonesian Stock Exchange. 

The results show that family involvement, gender and board age have insignificant impact on 

dividend policy. For the control variables, firm age has a positive and significant impact on 

dividend policy. Firm size has a negative effect on dividend policy. 

Keywords: Family involvement, Board Directors, Dividend Policy. 

1. PENDAHULUAN

Sejak gencarnya pemerintah Indonesia 

memberikan edukasi tentang menabung saham 

yuk, sehingga membawa dampak yang cukup 

besar kepada jumlah pemegang saham lokal. 

Salah satu tujuan investor menanam modal di 

pasar saham adalah untuk mendapatkan deviden. 

Deviden adalah bagian laba perusahaan yang 

dibagi pada pemegang saham. Kebijakan deviden 

mampu membawa dampak pada nilai perusahaan. 

Menurut Sari dkk, (2016), pembagian dividen 

mengakibatkan berkurangnya kas perusahaan 

yang mempengaruhi kegiatan investasi maupun 

operasional perusahaan.  

Menurut Adjaoud (2017), dividen berisikan 

informasi mengenai profitabilitas perusahaan 

dimasa akan datang. Kebijakan dividen 

melibatkan dua pihak yaitu agent dan prinsipal. 

Setiap kebijakan yang diambil oleh manajer suatu 

perusahaan akan membawa dampak positif 

maupun negatif bagi perusahaan. Disisi lain, 

manajer juga memiliki keinginan untuk 

mengoptimalkan kekayaannya. Ini akan 

berdampak pada adanya prilaku manajer yang 

tidak sesuai dengan keinginan dari pemegang 

saham (Setianto dkk, 2017).  

Idealnya, perusahaan yang dimiliki keluarga 

harus bisa memisahkan antara kepentingan  

perusahaan dan kepentingan pribadi yang 

mengatasnamakan keluarga. Realisasinya, banyak 

kepemilikan perusahaan oleh keluarga lebih 

                                                           
 

mendominasi dalam pengambilan keputusan 

dibanding mementingkan kepentingan 

perusahaan. Ini akan berdampak pada 

kecendrungan pemilik keluarga menolak 

perubahan dan bersifat. Agar perusahaan dapat 

berkembang dengan pesat, perusahaan haruslah 

mampu berkompetitif dan beradaptasi dengan 

kondisi saat ini (Purwanto dkk, 2013).  

Menurut Benjamin (2016), hubungan antara 

kepemilikan keluarga dengan pembayaran 

dividen dalam konteks biaya agensi dapat 

menunjukkan pola yang berbeda pada berbagai 

tingkat pemutusan keluarga kepemilikan saham. 

Sejauh mana kepentingan keluarga disejajarkan 

dengan kelompok minoritaspemegang saham.  

Banyak pandangan buruk yang mengatakan 

bahwa jika perusahaan dipimpin oleh perempuan 

maka corporate performance itu akan buruk, 

sehingga lebih banyak pria yang menjabat sebagai 

direksi atau komisaris, tetapi untuk tahun 

sekarang tingkat wanita menjadi dewan direksi 

dan komisaris sudah meningkat dari tahun 

sebelumnya. Sisi positif dari adanya keberagaman 

gender akan meningkatkan kinerja perusahaan 

dan pembayaran dividend (Elmagrhi, 2017).  

Selain gender, usia dewan direksi juga dapat 

memberikan gambaran apakah terdapat pengaruh 

terhadap kebijakan dividen atau tidak, untuk 

variabel usia dewan direksi masih terbatasnya 
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penelitian mengenai usia dewan direksi terhadap 

kebijakan dividen sampai dengan saat ini. 

Penelitian Setianto dan Sari (2017), dengan 

judul penelitian perusahaan keluarga dan 

kebijakan dividen di Indonesia. Dengan 

mengunakan variabel perusahaan keluarga, 
kebijakan dividen, dan teori keagenan. Jumlah 

pengamatan yang digunakan sebanyak 96 

pengamatan dengan menggunakan metode 

purposive sampling. Perbedaan dengan penelitian 

sekarang yaitu penelitian saat ini mengunakan 

variabel  gender dan age serta variabel kontrol 

yaitu firm age dan size. 

Adapun penelitian Adjaoud (2017), dengan 

judul penelitian The Impact Of Corporate 

Governance Mechanisms On The Dividend Policy 

Of Canadian Firms: Empirical Study Pada 

perusahaan Kanada yang terdaftar dibursa efek 

tahun 2008-2011 dengan sampel 117 perusahaan. 

Perbedaan penelitian ini dengan sekarang adalah 

Governance Mechanisms sedangkan yang 

sekarang mengunakan gender dan age. 

 

 

2. KAJIAN LITERATUR DAN 

PENGEMBANGAN HIPOTESA 

2.1  Kepemilikan Keluarga 

Menurut Mehdi (2017), struktur kepemilikan 

adalah salah satu faktor penentu dalam 

pengambilan kebijakan perusahaan, salah satunya 

adalah kebijakan dividen. Kadang-kadang 

keluarga cendrung ingin untuk menahan laba yang 

didapat dalam rangka untuk pengembangan atau 

ekspansi bisnis usaha keluarganya. Sehingga 

perusahaan tidak ingin memberikan dividen 

kepada pemegang saham. Al-najjar (2017)  

menemukan bahwa perusahaan yang kepemilikan 

perusahaannya dimiliki salah satunya oleh 

keluarga akan cendrung untuk membayarkan 

dividen dengan harga yang tinggi. Benjamin 

(2016), menyatakan bahwa adanya pengaruh yang 

signifikan kepemilikan keluarga terhadap 

kebijakan dividen. Hal ini menunjukkan bahwa 

semakin banyak anggota keluarga yang 

menduduki posisi direksi dan komisaris maka 

semakin tinggi dividen yang dibagikan oleh 

perusahaan.   

 

Ha1 : Diduga adanya pengaruh signifikan 

secara parsial kepemilikan keluarga 

terhadap kebijkan dividend. 

2.2 Gender Dewan Direksi 

Menurut Dewi (2016), board diversity dapat 

diartikan sebagai keberagaman struktur atau 

komposisi dari suatu dewan direksi. Komposisi 

yang dimaksud adalah hal–hal yang berkaitan 

dengan individu yang terlibat di dalamnya yang 

berbeda satu sama lain seperti perbedaan budaya 

yang meliputi gender, ras, etnis dan umur. Sisi 

positif dari adanya keberagaman gender akan 

meningkatkan kinerja perusahaan dan 

pembayaran dividend (Elmagrhi, 2017). Hasil 

penelitian ini  menunjukkan hasil yang sama 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Natalia 

(2013), dimana gender dewan direksi tidak 

siginifikan terhadap kebijakan dividen. 

 

Ha2 : Diduga adanya pengaruh signifikan 

secara parsial gender dewan direksi 

terhadap kebijkan dividend. 

2.3  Usia Dewan Direksi 

Usia seseorang menentukan layak atau 

tidaknya seseorang menjabat ataupun menempati 

posisi di suatu perusahaan. Usia merupakan faktor 

penting dalam menentukan baik buruknya suatu 

perusahaan apabila dikendalikan oleh usia-usia 

yang cukup muda. Apakah dengan usia yang lebih 

berpengalaman mengetahui secara mendalam 

bagaimana strategi-strategi yang baik dalam 

meningkatkan kebijakan dividen. Noviwijaya 

(2013). Selain gender, age dewan direksi juga 

dapat memberikan gambaran apakah terdapat 

pengaruh terhadap kebijakan dividen atau tidak, 

untuk variabel usia dewan direksi masih terbatas 

penelitian mengenai age dewan direksi terhadap 

kebijakan dividen. Dimana penelitian ini sesuai 

dengan Darmadi (2011),  menemukan bahwa 

anggota direksi yang berusia < 50 tahun 

berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap 

kinerja 169 perusahaan yang terdaftar di IDX 

tahun 2007. Usia Direksi berpengaruh terhadap 

kebijakan dividen karena anggota dewan yang 

lebih muda akan lebih termotivasi untuk 

menghadapi tantangan baru dan perubahan stategi 

yang mengarah pada kinerja yang lebih baik. 

 

Ha3 : Diduga adanya pengaruh signifikan 

secara parsial usia dewan direksi 

terhadap kebijkan dividend. 

3. METODE PENELITIAN 

3.1  Populasi dan Sampel 

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh 

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
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berjumlah 555 dengan periode 2015-2017. Jumlah 

sampel adalah sebanyak 169 perusahaan yang 

diperoleh dengan menggunakan teknik purposive 

sampling dengan kriteria: (1) Perusahaan go 

public yang tercatat di Bursa Efek Indonesia 

(BEI). (2) Perusahaan yang baru melakukan IPO 

selama periode pengamatan yaitu 2014-2016. (3) 

Perusahaan yang tidak memiliki kelengkapan 

dalam mempublikasikan laporan perusahaan 

(annual report) tahun 2014-2016. 

 

3.2  Pengukuran Variabel 

Kebijakan dividen menurut Ambarwati 

(2010), adalah kebijakan yang diambil 

manajemen perusahaan untuk memutuskan 

membayarkan sebagian keuntungan perusahaan 

kepada pemegang saham daripada menahannya 

sebagai laba ditahan untuk diinvestasikan kembali 

agar mendapatkan capital gains.   Kebijakan 

dividend dapat diukur dengan mengunakan 

Dividend Payout Ratio (DPR). 

Menurut Ariani Dewi (2016) dan Adjaoud (2017), 

berikut rumus rasio DPR: 

 

𝐷𝑃𝑅 =
𝑑𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑 𝑝𝑒𝑟 𝑠ℎ𝑎𝑟𝑒

𝑒𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑝𝑒𝑟 𝑠ℎ𝑎𝑟𝑒
 

 

Keluarga sebagai dewan direksi menurut 

Surhati dan Utama (2017) dan juga Yasser (2017), 

strukur kepemilikan keluarga (family ownership) 

diukur dengan variabel dummy berdasarkan 

struktur kepemilikannya nilai 1 diberikan jika 

perusahaan dimiliki oleh perusahaan keluarga, 

diluar kriteria tersebut maka perusahaan tersebut 

diberi nilai 0. perusahaan yang tidak memiliki 

kepemilikan keluarga dalam annual report yang 

dapat dilihat pada bagian struktur kepemilikan 

perussahaan. 

Gender dewan direksi menurut Hanani dan 

Aryani (2011) serta Yasser (2017), diukur dengan 

dummy, dalam hal ini: perusahaan yang memiliki 

1 (satu) direksi wanita dalam jajaran dewan 

direksinya dinyatakan dengan angka 1 (satu)., 

sedangkan perusahaan yang tidak memiliki 

direksi wanita dalam jajaran dewan direksinya, 

dinyatakan dengan angka 0 (nol). 

Usia dewan direksi Noviwijaya (2013), 

menyatakan bahwa usia sampai dengan 50  tahun  

adalah  kelompok  usia  yang  paling  sehat,  paling  

tenang,  paling bisa mengontrol diri, dan paling 

bertanggung jawab. Menurut Oktaviandini  

(2017), untuk mengukur usia dewan direksi 

adalah sebagai berikut: 

 

Usia =
jumlah usia dewan direksi 

jumlah dewan direksi 
 

 

Firm age menurut Mahari dan Mulya (2016), 

dapat diukur dari sejak berdirinya atau 

menggunakan usia alamiah perusahaan sebagai 

proxy dari usia perusahaan yang dihitung sejak 

perusahaan dididrikan sampai dengan tahun dari 

laporan tahunan. Variabel Size diukur dengan 

menggunakan nilai log total aset perusahaan pada 

akhir tahun, untuk mengukur Size adalah:  

 

Size= (Ln) Total Aset 
 

Data dianalisis dengan menggunakan Eviews 

digunakan untuk menganalisis pengaruh 

Kepemilikan keluarga, Gender dewan dieksi, usia 

dewan direksi terharap kebijakan dividen.  

Model persamaan regresi dinyatakan sebagai 

berikut: 

 

𝐷𝑃𝑅𝑖𝑡 = α +  β1KSDit + 𝛽2𝐺𝑁𝐷𝑅𝑖𝑡 +  𝛽3𝐴𝐺𝐸𝑖𝑡 

+ 𝛽4𝐹𝐼𝑅𝑀𝐴𝐺𝐸𝑖𝑡 + 𝛽5𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡 + 𝑒 

Keterangan:  

DPR  =Dividend Payout Ratio (Y) 

KSD  =Kepemilikan keluarga 

sebagai dewan direksi (X1) 

GNDR =Gender dewan direksi (X2) 

AGE   =Age dewan direksi (X3) 

FIRMAGE =Firm age/ umur perusahaan 

SIZE    =Firm size/ukuran perusahaan 

𝛽1 − 𝛽3 =Koefisien regresi 

𝛼  =Konstanta 

It  =Perusahaan pada periode t 

e  =Standar error 

 

4. HASIL DAN PEMBAHASAN 

4.1  Hasil analisis statistik deskriptif 

Setelah seluruh data dan informasi berhasil 

dikumpulkan maka tahapan pengelolahan data 

dapat segera dilaksanakan. Proses pengelolahan 

data dilakukan dengan bantuan program eviews 9. 

Berdasarkan tahapan pengelolahan data yang 

telah dilakukan diperoleh ringkasan statistik 

deskriptif dari masing- masing variabel penelitian 

yang digunakan seperti pada tabel 1 dibawah ini: 
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Tabel 1 

Hasil Statistik Deskriptif Data Penelitian 

 Minimum Maximum Mean 

Std 

Devisiasi 

DPR  

KK 

G 

A 

FA 

Sz 

-641,50 

0,00 

0,00 

26,00 

3,00 

65 

2595,15 

1,00 

1,00 

64,50 

121,00 

1.038 

34,74 

0,63 

0,47 

49,38 

34,68 

32.916 

132,90 

0,48 

0,49 

6,61 

17,50 

117.056 

Catt : DPR (Dividend Payout Ratio), KK (Kepemilikan 

keluarga), G (Gender dewan direksi),  A (Usia dewan 

direksi), FA (Firm Age), SZ (Firm Size). 

Hasil analisis deskriptif menunjukkan dari 

507 observasi, data DPR berkisar antara -641,50% 

sampai 2595,15% dengan rata-rata (mean) sebesar 

34,74% dan standar deviasi 132,90%. KK 

berkisar antara 0,00 sampai 1,00 dengan nilai rata-

rata (mean) 0,63 dan standar deviasi 0,48. Gender 

dewan direksi berkisar antara 0,00 sampai 1,00 

dengan sebesar 0,00 dan mean (rata-rata) sebesar 

0,47 dengan standar deviasi 0,49. Usia dewan 

direksi berkisar antara 26,00 sampai 64,50 dengan 

mean (rata-rata) sebesar 49,38 dengan standar 

deviasi 6,61%. umur perusahaan berkisar antara 

3,00 sampai 121,00 dengan mean (rata-rata) 

sebesar 34,68 dengan standar deviasi 17,50 %. 

size perusahaan berkisar antara Rp 65 (dalam 

milyar) sampai Rp 1.038 (milyar) dan mean (rata-

rata) sebesar Rp 32.916 (milyar) dengan standar 

deviasi Rp 117.056 (milyar). 

 

4.2  Hasil uji asumsi klasik 

Pengujian asumsi klasik ini mengunakan 3 

uji yaitu normalitas, multikolinearitas dan 

heteroskedastisitas. Dari hasil uji normalitas dapat 

diketahui bahwa nilai Jarque-Bera adalah sebesar 

3,55 dengan probability 0,272. Karena nilai 

probability 0,272 > 0,05 maka dapat dikatakan 

bahwa residual dalam model penelitian ini telah 

berdistribusi normal. Hasil uji multikolinearitas 

didapat bahwa masing-masing independent 

variable dan control variable yang digunakan 

telah memiliki koefisien korelasi dibawah 0,80 

sehingga dapat disimpulkan bahwa masing-

masing independent variable dan control variable 

yang digunakan terbebas dari gejala 

multikolinearitas dan uji heteroskedastisitas nilai 

probability chi-squared yang dihasilkan adalah 

sebesar 0,184. Hasil yang diperoleh tersebut 

menunjukkan bahwa nilai probability yang 

dihasilkan menunjukkan 0,184 > 0,05 sehingga 

dapat disimpulkan bahwa seluruh variabel 

penelitian yang akan dibentuk kedalam model 

regresi telah terbebas dari gejala 

heteroskedastisitas. 
 

4.3 Hasil Uji Hausman 

Tabel 2 

Hasil Uji Hausman 

     

Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  

     
     

Cross-section 

random 51.088406 5 0.0000 

     
Berdasarkan hasil uji pada tabel 2 dapat 

diketahui bahwa probability Chi-square adalah 

0,0000 lebih kecil dari 0,05 maka dapat 

disimpulkan Ha diterima dan model yang 

digunakan sebaiknya adalah model Fixed Effect. 

 

4.4  Hasil Analisis Regresi Data Panel 

Berdasarkan pemilihan model yang telah 

dilakukan dengan pendekatan Model Common 

Effect, Model Fixed Effect dan Model Random 

Effect. Maka model yang sebaiknya digunakan 

adalah Model Fixed Effect. Hasil penelitian saat ini 

dapat dilihat pada tabel 3 sebagai berikut : 

Tabel 3 

Hasil Estimasi fixed Effect Model 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     

C -35,020 146,189 -0,239 0,810 

KK 5,859 22,136 0,264 0,791 

G 3,763 9,063 0,415 0,678 

A 0,912 0,937 0,973 0,331 

FA 9,376 1,701 5,509 0,000** 

SZ -20,072 10,873 -1,845 0,065* 

R2 0,559    

Adj R2 0,330    

F Value 0,000    

Catt : DPR (Dividend Payout Ratio), KK (Kepemilikan 

keluarga), G (Gender dewan direksi),  A (Usia dewan 

direksi), FA (Firm Age), SZ (Firm Size). ***,** dan * 

menunjukkan bahwa signifikan pada level 1%,5% dan 

10%. 

 

Menggunakan analisis data panel, tabel 3 

menunjukkan temuan utama dari penelitian ini 

untuk model fixed effect. Berdasarkan hasil yang 

diperoleh dari pengujian terhadap regresi, 

didapatkan nilai koefisien regresi sebesar 5,859 
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dan memiliki tstatistic sebesar 0,264 dengan 

probability 0,791 dan tingkat signifikansi sebesar 

0,05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel 

kepemilikan keluarga berpengaruh positif dan 

tidak signifikan terhadap kebijakan deviden. 

Bertolak belakang dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Benjamin (2016), yang 

menyatakan bahwa adanya pengaruh yang 

signifikan kepemilikan keluarga terhadap 

kebijakan dividen. 
Variabel berikutnya adalah gender. 

Berdasarkan hasil yang diperoleh dari pengujian 

terhadap regresi, didapatkan nilai koefisien 

regresi sebesar 3,763 dan tstatistic sebesar 0,415 

dengan nilai probability sebesar 0,678 lebih besar 

dari 0,05 atau (0,678 > 0,05) maka dapat 

disimpulkan bahwa variabel gender dewan direksi 

secara parsial tidak berpengaruh  signifikan 

terhadap kebijakan deviden. Hasil penelitian ini  

menunjukkan hasil yang sama dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Cristina Natalia (2013) 

dimana gender dewan direksi tidak siginifikan 

terhadap kebijakan dividen. 

Variabel Age berdasarkan hasil yang 

diperoleh dari pengujian terhadap regresi, didapat 

koefisien regresi sebesar 0,912 dan tstatistic 
sebesa 0,937 dengan nilai probability sebesar 

0,331 lebih besar dari 0,05 atau (0,331 > 0,05) 

maka dapat disimpulkan bahwa variabel usia 

dewan direksi secara parsial tidak berpengaruh 

signifikan terhadap kebijakan deviden. Hasil 

penelitian ini  menunjukkan hasil yang sama 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Darmawan 

(2008) dan Pratiwi (2016) dimana usia dewan 

direksi tidak siginifikan terhadap kebijakan 

dividen. 

Variabel Firm age berdasarkan hasil 

yang diperoleh dari pengujian terhadap 

regresi, didapat koefisien regresi sebesar 

9,376 dan tstatistic sebesar 5,509 dengan nilai 

probability sebesar 0,000 lebih kecil dari 0,05 

atau (0,000 < 0,05) maka dapat disimpulkan 

bahwa variabel control umur perusahaan 

secara parsial berpengaruh positif dan  

signifikan terhadap kebijakan dividen. Hasil 

penelitian bertolak belakang dengan hasil 

penelitian Pratiwi (2016) yang menunjukan 

bahwa umur perusahaan berpengaruh negatif 

dan signifikan terhadap kebijakan dividen. 
Variabel size berdasarkan hasil yang 

diperoleh dari pengujian terhadap regresi, didapat 

koefisien regresi sebesar -20,073 dan tstatistic 
sebesar -1,845 dengan nilai probability sebesar 

0,065 Lebih besar dari 0,05 atau (0,065 > 0,05) 

Karena nilai probability masih dibawah tingkat 

signifikansi sebesar 10% (Rohmadani dan 

Cahyono, 2016) maka dapat disimpulkan bahwa 

variabel control ukuran perusahaan secara 

parsial berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap kebijakan dividen. Hasil penelitian ini  

menunjukkan hasil yang sama dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Dian Masita Dewi (2016) 

dimana size berpengaruh positif dan siginifikan 

terhadap kebijakan dividen.  
 

 

 

5. KESIMPULAN 

Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan 

didapatkan bahwa variabel independent yaitu 

kepemilikan keluarga, gender dewan direksi dan 

usia dewan direksi secara parsial tidak 

berpengaruh terhadap kebijakan dividend. Firm 

age dan size secara parsial berpengaruh terhadap 

kebijakan dividen yang diproksikan dengan 

Dividend Payout Ratio (DPR). Hasil ini 

menunjukan bahwa perusahaan keluarga sangat 

memperhatikan kemampuan dewan direksi 

sebagai sesuatu hal yang penting, karena dewan 

direksi bertugas untuk memotivasi dan 

mengawasi semua kegiatan dan keputusan yang 

dibuat perusahaan. Bagi peneliti selanjutnya 

sebaiknya menambah variabel lain yang juga 

dapat mempengaruhi kebijakan dividen dan 

meningkatkan jumlah observasi dalam penelitian 

dan memperpanjang periode penelitian. 
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