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MOTTO 

 

“Karena sesungguhnya sesudah kesulitan itu ada kemudahan.” 

(QS. Al-Insyirah: 5-6) 

 

“Janganlah engkau bersedih, sesungguhnya Allah bersama kita.” 

(QS. At-Taubah: 40) 

 

“Maka bersabarlah engkau, sesungguhnya janji Allah adalah benar.” 

(QS. Ar-Rum: 60) 
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ABSTRAK 

 

Sri Giyani, NIM 2022100017. Skripsi. Program Studi Akuntansi 

Fakultas Ekonomi dan Psikologi Universitas Widya Dharma Klaten. 

“Pengaruh Ukuran Perusahaan, Profitabilitas, dan Kebijakan Utang 

terhadap Kebijakan Dividen dengan Likuiditas sebagai Variabel Pemoderasi  

pada Perusahaan Sub Sektor Food and Beverage yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia Tahun 2022”. 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh ukuran perusahaan, 

profitabilitas, dan kebijakan utang sebagai variabel pemoderasi  pada perusahaan 

sub sektor food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2022. 

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan sub sektor food and beverage yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2022. Pemilihan sampel menggunakan 

metode purposive sampling. Jumlah sampel pada penelitian ini yaitu sebanyak 31. 

Metode analisis data yang digunakan antara lain uji statistik deskriptif, uji asumsi 

klasik meliputi uji normalitas, uji multikolinearitas, dan uji heteroskedastisitas, uji 

hipotesis menggunakan metode analisis regresi linier berganda uji Moderated 

Regression Analysis (MRA), uji simultan, uji parsial, dan uji koefisien determinasi. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa ukuran perusahaan tidak memiliki pengaruh 

terhadap kebijakan dividen, profitabilitas memiliki pengaruh positif terhadap 

kebijakan dividen, dan kebijakan utang memiliki pengaruh negatif terhadap 

kebijakan dividen. Sedangkan likuiditas mampu memoderasi pengaruh ukuran 

perusahaan terhadap kebijakan dividen, namun tidak mampu memoderasi pengaruh 

profitabilitas, dan kebijakan utang terhadap kebijakan dividen.  

 

Kata kunci:  Ukuran Perusahaan, Profitabilitas, Kebijakan Utang, Likuiditas, 

Kebijakan Dividen. 
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ABSTRACT 
 

Sri Giyani. NIM 2022100017. Thesis. Accounting Study of the Faculty 

Economics and Psychology Widya Dharma University of Klaten. "The Effect of 

Firm Size, Profitability, and Debt Policy Dividend Policy with Liquidity as a 

Moderating Variable in Food and Beverage Sub-Sector Companies Listed on the 

Indonesia Stock Exchange (IDX) in 2022". 

The study aims to examine the effect of firm size, profitability, company size, 

and debt policy on dividend policy with liquidity as a moderating variable in food 

and beverage sub-sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) 

in 2022". The population in the study was a food and beverage sub-sector 

companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) in 2024. Sample selection 

using purposive sampling method. The number of samples in this study was 31. The 

data analysis methods used include descriptive statistical test, classical assumption 

tests including normality tests, multicollinearity tests, and heteroscedasticity tests, 

hypothesis testing using multiple linier regression analysis method, Moderated 

Regression Analysis (MRA) tests, simultaneous tests, partial tests, and coefficient 

of determination test. The results showed that firm size has no effect to dividend 

policy, profitability has a positive effect to dividend policy, and debt policy has a 

negative effect to dividend policy. While liquidity is able to moderate the effect of 

firm size on dividend policy, but is unable to moderate the effect of profitability, 

and debt policy to dividend policy.  

 

Keywords:  Firm Size, Profitability, Debt Policy, Liquidity, Dividend Policy. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Menurut Mulyadi (2007), tujuan perusahaan didirikan adalah untuk 

mencapai kesuksesan jangka panjang dan memberikan nilai bagi pemegang 

saham (investor). Sedangkan menurut Reynanda (2022), tujuan utama 

perusahaan didirikan adalah memperoleh laba, dimana laba yang maksimal 

akan menjamin keberlangsungan hidup perusahaan untuk selalu berkelanjutan 

dan bertahan. Dengan demikian, perolehan laba yang berkelanjutan dan 

mencapai kesuksesan jangka panjang bukan hanya menguntungkan bagi 

perusahaan itu sendiri, tetapi juga bagi investor dan pemangku kepentingan 

lainnya. Investor pasti menginginkan adanya tingkat keuntungan yang lebih 

tinggi dibandingkan pengorbanan yang telah dikeluarkan untuk mendapatkan 

investasi. Oleh karena itu, dividen menjadi salah satu pertimbangan yang harus 

dipertimbangkan investor ketika menanamkan modalnya pada suatu 

perusahaan untuk mendapatkan keuntungan. Melalui keuntungan tersebut, 

perusahaan diharapkan mampu memberikan kemakmuran kepada para 

pemegang saham berupa dividen. 

Dividen merupakan kompensasi yang diterima oleh pemegang saham 

sesuai dengan besaran persentase kepemilikan saham yang dimilikinya (Irma 

et al., 2021). Dengan demikian, dividen dapat menjadi motivasi bagi para 

pemegang saham (investor) untuk menginvestasikan dananya di pasar modal. 

1 
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Selain itu, investor juga dapat menilai kinerja suatu perusahaan dari besarnya 

dividen yang dibagikan. Para investor umumnya menginginkan pembagian 

dividen yang relatif stabil. Sehingga diperlukan kebijakan dari manajemen 

perusahaan dalam melakukan pembagian keuntungan yang disebut dengan 

kebijakan dividen. 

Menurut Irma et al. (2021), kebijakan dividen (dividend policy) 

merupakan keputusan apakah laba yang diperoleh perusahaan pada akhir tahun 

akan dibagi kepada pemegang saham dalam bentuk dividen atau akan ditahan 

untuk menambah modal guna pendanaan investasi di masa yang akan datang. 

Semakin besar laba yang ditahan, semakin kecil laba yang akan dibagikan 

kepada para pemegang saham (Firmansyah et al., 2020). Sementara menurut 

Darmawan (2018), kebijakan dividen adalah kebijakan yang diambil oleh 

manajemen keuangan untuk menentukan besarnya perbandingan laba yang 

dibagikan kepada para pemilik saham. Kebijakan dividen dapat diukur dengan 

Dividend Payout Ratio (DPR), yaitu persentase laba yang dibayarkan dalam 

bentuk dividen, atau rasio antara laba yang dibayarkan dalam bentuk dividen 

dengan total laba yang tersedia bagi pemegang saham. (Ratnasari dan 

Purnawati, 2019). 

Terdapat beberapa faktor yang memengaruhi kebijakan dividen, 

diantaranya yaitu: ukuran perusahaan, profitabilitas, dan kebijakan utang. 

Ukuran perusahaan (firm size) adalah skala besar kecilnya perusahaan 

ditentukan oleh total aset (Permana dan Hidayati, 2016). Perusahaan yang 

besar biasanya mempunyai akses yang lebih mudah untuk meningkatkan dana 
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dengan biaya yang lebih rendah serta lebih sedikitnya kendala dibandingkan 

perusahaan yang lebih kecil, sehingga dengan kesempatan ini perusahaan 

membayar dividen lebih besar kepada pemegang saham. Sedangkan ukuran 

perusahaan yang kecil cenderung membayar dividen lebih kecil karena mereka 

mendistribusikan keuntungan ke laba ditahan dan meningkatkan aset 

perusahaan (Nurfatma dan Purwohandoko, 2020). Indikator ukur untuk 

menentukan ukuran perusahaan adalah dengan log natural dari total aktiva. 

Menurut penelitian Agustina dan Andayani (2016), Sudiartana dan Yudantara 

(2020), dan Putri et al. (2023) menyatakan bahwa ukuran perusahaan 

berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen. Ukuran perusahaan yang besar 

cenderung akan membagikan dividen lebih tinggi dibandingkan dengan 

perusahaan kecil. Hal ini dikarenakan perusahaan dengan aset yang besar 

mempunyai akses yang lebih mudah terhadap pasar modal. Perusahaan besar 

memiliki kas yang cukup sehingga dapat membayarkan dividen yang lebih baik 

dibandingkan perusahaan kecil, meningkatnya ukuran perusahaan diikuti oleh 

peningkatan dividen. Sementara hasil penelitian dari Rahmat et al. (2021) dan 

Dewi et al. (2022) menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif 

terhadap kebijakan dividen. Ukuran perusahaan yang bernilai besar tidak 

menjamin perusahaan akan melakukan pinjaman, karena perusahaan besar 

cenderung akan menggunakan aset yang dimilikinya untuk kegiatan usahanya 

daripada mengandalkan utang. Sehingga berdampak pada pembagian dividen 

yang akan dibagikan kepada pemegang saham. Sementara hasil penelitian dari 

Maharani dan Tarzaghi (2022) dan Syahwildan (2023) menyatakan bahwa 
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ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen. Ukuran 

perusahaan besar tidak menjamin akan membagikan dividen, terutama 

perusahaan yang ingin terus mengembangkan perusahaan dengan 

menggunakan aset perusahaan untuk melakukan ekspansi. Misalnya 

melakukan perluasan pabrik untuk meningkatkan produksi perusahaan. Hal ini 

berarti bahwa tingginya kewajiban perusahaan akan menurunkan tingkat 

kemampuan untuk membayarkan dividen.  

Faktor berikutnya yang memengaruhi kebijakan dividen adalah 

profitabilitas. Profitabilitas merupakan salah satu rasio yang berfungsi untuk 

mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba dengan menggunakan 

total aset yang ada (Hanafi dan Halim, 2016). Semakin tinggi profitabilitas, 

maka semakin tinggi kemampuan perusahaan dalam memperoleh keuntungan 

(Fahmi, 2020). Pada penelitian ini, pengukuran profitabilitas diproksikan 

dengan Return on Asset (ROA) yaitu dengan membandingkan laba bersih 

terhadap total aset yang dimiliki perusahaan. Hasil penelitian yang dilakukan 

oleh Sudiartana dan Yudantara (2020), Maulana (2022), dan Muzakki (2023) 

menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap kebijakan 

dividen. Ketika perusahaan memperoleh laba tinggi akan memungkinkan 

perusahaan membayarkan dividen kepada para investor dalam jumlah yang 

besar. Artinya, perusahaan dalam kondisi baik dengan ditandai dengan tingkat 

profitabilitas yang tinggi sehingga keputusan tersebut memberikan sinyal 

positif kepada para investor. Sementara hasil penelitian dari Simarmata dan 

Hutajulu (2017), Sembiring et al. (2022), serta Nainggolan dan Wahyudi 
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(2023) menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif terhadap 

kebijakan dividen. Semakin tinggi profitabilitas perusahaan, maka semakin 

kecil kemungkinannya untuk mengalokasikan dana untuk membayar dividen 

kepada pemegang saham. Dalam hal ini, perusahaan memilih untuk 

menyimpan laba lebih banyak daripada membayar dividen kepada pemegang 

saham. Berbeda dengan penelitian dari Maharani dan Tarzaghi (2022) dan 

Suleiman dan Permatasari (2022) menyatakan bahwa profitabilitas tidak 

berpengaruh terhadap kebijakan dividen. Semakin tinggi tingkat keuntungan 

perusahaan, maka belum tentu tingkat pembagian dividen juga akan semakin 

besar. Sebaliknya perusahaan dengan profit yang rendah, belum tentu tidak 

mampu membayarkan dividen. Bisa jadi perusahaan lebih memilih menambah 

kegiatan investasi daripada mendistribusikan dividen.  

Selanjutnya faktor yang memengaruhi kebijakan dividen adalah 

kebijakan utang. Kebijakan utang merupakan kebijakan yang diterapkan oleh 

suatu perusahaan tentang pendanaan perusahaan yang berasal dari eksternal 

(Lajar dan Mursudi, 2021). Pada penelitian ini kebijakan utang diukur dengan 

menggunakan Debt to Equity Ratio (DER), yaitu perbandingan antara total 

utang dengan ekuitas. Semakin rendah DER, maka semakin kecil tingkat utang 

yang digunakan dan kemampuan perusahaan untuk membayarkan utangnya 

semakin tinggi. Sebaliknya, semakin tinggi DER maka semakin banyak utang 

yang dimiliki perusahaan dan semakin besar pula risiko utang  perusahaan 

tersebut (Ivory dan Suryono, 2020). Winna dan Tanusdjaja (2019), Septika et 

al. (2021), dan Maurelliyah dan Hermanto (2022) menyatakan bahwa 
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kebijakan utang berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen. Aapabila 

perusahaan memiliki nilai utang yang tinggi, maka dividen yang dibagikan juga 

tinggi. Hal ini dapat disebabkan karena kebijakan utang menciptakan sinyal 

positif bagi pemegang saham, menandakan bahwa perusahaan memiliki 

keyakinan yang kuat dalam kemampuannya untuk menghasilkan arus kas yang 

cukup untuk membayar bunga dan pokok utang. Hasil penelitian dari Purnomo 

dan Riduwan (2021), Maulana  (2022), serta Purwanti (2022) menyatakan 

bahwa kebijakan utang berpengaruh negatif terhadap kebijakan dividen.  

Semakin tinggi tingkat utang yang dimiliki perusahaan akan semakin rendah 

kemampuan perusahaan dalam melakukan pembayaran dividen kepada 

investor. Perusahaan yang menggunakan utang yang tinggi akan membuat 

perusahaan lebih cenderung memilih untuk menahan labanya yang nantinya 

akan digunakan untuk melunasi utang daripada mendistribusikan dividen 

kepada pemegang saham. Sementara hasil penelitian dari Alfero et al. (2022) 

dan Taliding et al. (2022) menyatakan bahwa kebijakan utang tidak 

berpengaruh terhadap kebijakan dividen. Penyebab tidak terdapat pengaruh 

antara kebijakan utang terhadap kebijakan dividen adalah adanya tekanan dari 

pemegang saham agar tetap membagikan dividen walaupun perusahaan dalam 

keadaan berhutang, dengan tujuan untuk menjaga reputasi perusahaan di mata 

investor.  

Selain faktor-faktor di atas, diduga terdapat faktor lain yang dapat 

memperkuat atau memperlemah hubungan antara variabel-variabel di atas 

dengan kebijakan dividen, yaitu likuiditas. Likuiditas adalah risiko yang 
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menunjukkan hubungan antara kas dan aktiva lancar lainnya dari sebuah 

perusahaan dengan kewajiban lancarnya (Brigham dan Housten, 2014). Dalam 

penelitian ini, likuiditas digunakan sebagai variabel pemoderasi yang dapat 

memperkuat atau memperlemah pengaruh ukuran perusahaan, profitabilitas, 

dan kebijakan utang terhadap kebijakan dividen. Berdasarkan penelitian 

Maharani dan Tarzaghi (2022) menyatakan bahwa likuiditas mampu 

memoderasi pengaruh ukuran perusahaan terhadap kebijakan dividen. Hasil 

penelitian dari Abadiyah dan Kusumaningrum (2023) dan Muzakki (2023) 

menyatakan bahwa likuiditas memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap 

kebijakan dividen. Sedangkan dalam penelitian Maulana (2022) menyatakan 

bahwa likuiditas mampu memoderasi pengaruh antara kebijakan utang 

terhadap kebijakan dividen. 

Dari uraian tersebut di atas, menunjukkan bahwa hasil penelitian-

penelitian sebelumnya masih menunjukkan adanya ketidakkonsistenan dan 

membuat peneliti termotivasi untuk melakukan penelitian kembali mengenai 

kebijakan dividen. Penelitian ini menggunakan adaptasi yang dilakukan oleh 

penelitian Maulana (2023) dengan judul “Pengaruh Kebijakan Utang, 

Profitabilitas, dan Free Cash Flow terhadap Kebijakan Dividen dengan 

Likuiditas sebagai Variabel Moderasi”. Adaptasi yang dilakukan dalam 

penelitian ini adalah dimana selain penggunaan profitabilitas dan kebijakan 

utang sebagai variabel independen peneliti juga menggunakan variabel ukuran 

perusahaan untuk melihat pengaruh terhadap kebijakan dividen, dengan tetap 

menggunakan likuiditas sebagai variabel pemoderasi. Perbedaan penelitian ini 
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dengan penelitian sebelumnya adalah jika penelitian sebelumnya melakukan 

penelitian pada perusahaan manufaktur, maka perbedaan penelitian ini terletak 

pada objek penelitian yang dipilih yaitu pada perusahaan sub sektor food and 

beverage dengan penambahan satu variabel bebas yaitu ukuran perusahaan. 

Perusahaan sub sektor food and beverage dipilih sebagai objek 

penelitian dalam penelitian ini karena meningkatnya nilai investasi pada 

perusahaan sub sektor food and beverage pada tahun 2022. Nilai investasi pada 

perusahaan sub sektor food and beverage periode tahun 2022 meningkat 

menjadi 3,68 persen, meningkat signifikan dibandingkan periode tahun 2021 

sebesar 2,95 persen. Selain itu, industri food and beverage mampu menarik 

investasi sebesar Rp21,9 triliun pada tahun 2022 (www.kemenperin.go.id). 

Meskipun perusahaan lain juga mengalami kenaikan nilai investasi, sektor 

makanan dan minuman menawarkan keunggulan dalam konteks keberlanjutan 

dan permintaan yang relatif stabil terhadap produk-produknya. Permintaan 

yang konsisten terhadap produk-produk makanan dan minuman, baik dalam 

kondisi normal maupun saat krisis, memberikan dasar yang kuat untuk 

investasi jangka panjang. Selain itu, inovasi produk dan adaptasi terhadap tren 

konsumen yang berubah dapat meningkatkan daya saing perusahaan-

perusahaan di sub sektor ini dan menawarkan potensi pengembalian yang stabil 

dan berkelanjutan bagi para investor.  Investasi yang dilakukan dalam 

perusahaan makanan dan minuman tidak hanya bertujuan untuk memenuhi 

kebutuhan pangan yang meningkat, tetapi juga berpotensi memberikan 

pengembalian yang menguntungkan kepada para pemegang saham. Dengan 

permintaan yang kuat, perusahaan-perusahaan ini cenderung menghasilkan 
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arus kas yang konsisten, yang pada gilirannya dapat mendorong kebijakan 

dividen yang menarik bagi investor. Kebijakan dividen yang baik dapat 

menarik investor dengan menawarkan imbal hasil yang stabil dan dapat 

diandalkan dari investasi mereka dalam perusahaan makanan dan minuman. 

Dimana, peningkatan investasi ini diharapkan akan bisa mencerminkan adanya 

pengambilan keputusan investasi yang tepat, yang nantinya dapat 

meningkatkan minat investor untuk memegang saham perusahaan tersebut 

dengan harapan untuk menerima pembayaran dividen yang konsisten di masa 

mendatang. 

Berdasarkan latar belakang di atas, maka peneliti tertarik melakukan 

penelitian dengan judul “Pengaruh Ukuran Perusahaam, Profitabilitas, dan 

Kebijakan Utang terhadap Kebijakan Dividen dengan Likuiditas sebagai 

Variabel Pemoderasi pada Perusahaan Sub Sektor Food And Beverage 

yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2022. 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah disampaikan di atas, maka 

rumusan masalah yang akan diuji adalah sebagai berikut ini. 

1. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap kebijakan 

dividen pada perusahaan sub sektor food and beverage yang terdaftar di 

BEI tahun 2022? 

2. Apakah profitabilitas berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen pada 

perusahaan sub sektor food and beverage yang terdaftar di BEI tahun 

2022? 
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3. Apakah kebijakan utang berpengaruh negatif terhadap kebijakan dividen 

pada perusahaan sub sektor food and beverage yang terdaftar di BEI tahun 

2022? 

4. Apakah likuiditas memoderasi pengaruh ukuran perusahaan terhadap 

kebijakan dividen pada perusahaan sub sektor food and beverage yang 

terdaftar di BEI tahun 2022? 

5. Apakah likuiditas memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan 

dividen pada perusahaan sub sektor food and beverage yang terdaftar di 

BEI tahun 2022? 

6. Apakah likuiditas memoderasi pengaruh kebijakan utang terhadap 

kebijakan dividen pada perusahaan sub sektor food and beverage yang 

terdaftar di BEI tahun 2022? 

C. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah yang telah 

disampaikan sebelumnya, maka tujuan penelitian ialah sebagai berikut ini. 

1. Untuk menguji apakah ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap 

kebijakan dividen pada perusahaan sub sektor food and beverage yang 

terdaftar di BEI tahun 2022. 

2. Untuk menguji apakah profitabilitas berpengaruh positif terhadap 

kebijakan dividen pada perusahaan sub sektor food and beverage yang 

terdaftar di BEI tahun 2022. 

3. Untuk menguji apakah kebijakan utang berpengaruh negatif terhadap 

kebijakan dividen pada perusahaan sub sektor food and beverage yang 

terdaftar di BEI tahun 2022. 
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4. Untuk menguji apakah likuiditas memoderasi pengaruh ukuran perusahaan 

terhadap kebijakan dividen pada perusahaan sub sektor food and beverage 

yang terdaftar di BEI tahun 2022. 

5. Untuk menguji apakah likuiditas memoderasi pengaruh profitabilitas 

terhadap kebijakan dividen pada perusahaan sub sektor food and beverage 

yang terdaftar di BEI tahun 2022. 

6. Untuk menguji apakah likuiditas memoderasi pengaruh kebijakan utang 

terhadap kebijakan dividen pada perusahaan sub sektor food and beverage 

yang terdaftar di BEI tahun 2022. 

 

D. Manfaat Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka penelitian ini diharapkan 

memberikan manfaat sebagai berikut ini.  

1. Bagi Perusahaan 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi tambahan 

ketika perusahaan memutuskan kebijakan dividen, yaitu apakah akan 

membagikan dividen kepada  pemegang saham atau menahannya untuk 

kegiatan investasi di masa depan. 

2. Bagi Investor 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi yang berguna 

bagi investor dan menjadi bahan pertimbangan dalam mengambil 

keputusan investasi mengenai hasil dividen perusahaan. 

3. Bagi Kreditur 

Penelitian ini diharapkan dapat memudahkan kreditor dalam 

mempertimbangkan pemberian pinjaman kepada perusahaan dengan 
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kemampuan perusahaan dalam memanfaatkan utang, serta prospek 

perusahaan di masa depan. 

4. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai wawasan dan 

referensi untuk penelitian-penelitian selanjutnya, terutama penelitian yang 

berkaitan dengan faktor-faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen. 
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BAB V 

SIMPULAN 

 

A. SIMPULAN 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh ukuran perusahaan, 

profitabilitas, dan kebijakan utang terhadap kebijakan dividen dengan likuiditas 

sebagai variabel pemoderasi pada perusahaan sub sektor food and beverage 

yang terdaftar di BEI pada tahun 2022. Penelitian ini menggunakan data 

sekunder yang diperoleh dari website BEI www.idx.co.id. Jumlah perusahaan 

sub sektor food and beverage yang digunakan sebagai sampel dalam penelitian 

ini yaitu 31 perusahaan. Pengujian dalam penelitian ini menggunakan uji 

statistik deskriptif, uji asumsi klasik, uji regresi linier berganda dan uji MRA. 

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan, dapat disimpulkan sebagai 

berikut ini. 

1. Ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen pada 

perusahaan sub sektor food and beverage yang terdaftar di BEI tahun 2022. 

Berdasarkan hasil penelitian ini ukuran perusahaan tidak bepengaruh 

tehadap kebijakan dividen. Yang artinya, perusahaan dengan ukuran 

perusahaan yang besar maupun kecil  tidak menjamin akan membagikan 

dividen, terutama perusahaan yang ingin terus mengembangkan perusahaan 

dengan menggunakan aset perusahaan untuk melakukan ekspansi. 

Misalnya, perusahaan mungkin memilih untuk mengalokasikan dana dan 

sumber daya untuk memperluas pabrik guna meningkatkan kapasitas 
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produksi yang sudah ada. Hasil penelitian ini didukung dengan penelitian 

sebelumnya yang dilakukan oleh Maharani dan Tarzaghi (2022) dan 

Syahwildan (2023) yang mengatakan bahwa ukuran perusahaan tidak 

berpengaruh terhadap kebijakan dividen. 

2. Profitabilitas berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen pada 

perusahaan sub sektor food and beverage yang terdaftar di BEI tahun 2022. 

Tingkat profitabilitas yang tinggi mampu memberikan peluang bagi 

perusahaan dalam membagikan dividen kepada para pemegang saham. 

Tingginya profitabilitas mencerminkan kinerja finansial yang kuat dan 

kemampuan perusahaan untuk mempertahankan atau meningkatkan laba 

dari operasinya. Hasil penelitian ini sejalan dengan signalling theory 

dimana profit yang tinggi itu mampu menunjukkan kinerja manajemen 

perusahaan yang baik, maka hal ini mampu memberikan sinyal positif bagi 

para calon investor dan menjadi peluang bagi perusahaan dalam 

membagikan dividen kepada para pemegang saham. Oleh karena itu, dapat 

meningkatkan kepercayaan dari para investor untuk berinvestasi pada 

perusahaan tersebut. Jadi, dengan   adanya   profitabilitas   yang   tinggi 

diharapkan perusahaan dapat membagikan dividen dengan baik. Hasil 

penelitian ini didukung dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh 

Sudiartana dan Yudantara (2020) dan Muzaki (2023) menyatakan bahwa 

profitabilitas berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen. 

3. Kebijakan utang berpengaruh negatif terhadap kebijakan dividen pada 

perusahaan sub sektor food and beverage yang terdaftar di BEI tahun 2022. 
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Artinya, semakin tinggi tingkat utang yang dimiliki perusahaan akan 

semakin rendah kemampuan perusahaan dalam melakukan pembayaran 

dividen kepada para investor (pemegang saham). Hasil penelitian ini sejalan 

dengan signalling theory yang dapat menjadi sinyal buruk bagi investor 

karena cenderung membayar dividen yang lebih rendah. Oleh karena itu, 

investor akan berfikir ulang untuk berinvestasi diperusahaan tersebut. 

Perusahaan dengan utang yang tinggi mungkin menghadapi tekanan 

keuangan yang signifikan untuk memprioritaskan pembayaran bunga dan 

pelunasan utang, yang dapat mengurangi ketersediaan kas untuk membayar 

dividen kepada para pemegang saham. Hasil penelitian ini didukung dengan 

penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Purnomo dan Riduwan (2021), 

Maulana (2022), dan Purwanti (2022) menyatakan bahwa kebijakan utang 

berpengaruh negatif terhadap kebijakan dividen. 

4. Likuiditas mampu memoderasi pengaruh ukuran perusahaan terhadap 

kebijakan dividen. Likuiditas hanya berkaitan dengan kemampuan 

perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendek. Ketika perusahaan 

memiliki likuiditas yang tinggi, mereka mampu membayar kewajiban 

jangka pendek dengan baik, tetapi ini tidak menjamin kemampuan mereka 

dalam menghadapi kewajiban jangka panjang atau investasi besar. Dalam 

hal kebijakan dividen, meskipun ukuran perusahaan yang besar seringkali 

menunjukkan kapasitas untuk membayar dividen yang lebih tinggi, 

likuiditas tinggi yang tidak diimbangi dengan stabilitas keuangan jangka 

panjang dapat membuat perusahaan lebih berhati-hati dalam menetapkan 
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kebijakan dividen. Perusahaan lebih memilih untuk menahan dividen demi 

memastikan kesehatan finansial jangka panjang, sehingga pengaruh ukuran 

perusahaan terhadap kebijakan dividen menjadi kurang signifikan.  Hasil 

penelitian ini didukung dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh 

Maharani dan Tarzaghi (2022) menyatakan bahwa likuiditas mampu 

memoderasi pengaruh ukuran perusahaan terhadap kebijakan dividen. 

5. Likuiditas tidak mampu memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap 

kebijakan dividen. Artinya, Tingginya rasio likuiditas yang dimiliki 

perusahaan, perusahaan lebih mementingkan dalam memenuhi kebutuhan 

operasional serta kewajiban perusahaan daripada mementingkan 

membagikan dividen kepada para investor. Meskipun likuiditas dapat 

memainkan peran yang penting dalam manajemen keuangan perusahaan, 

pengaruhnya tidak cukup kuat untuk memoderasi pengaruh profitabilitas 

terhadap kebijakan dividen. Pada akhirnya, keputusan pembayaran dividen 

lebih didasarkan pada kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba 

yang cukup melalui aktivitas operasionalnya. 

6. Likuiditas tidak mampu memoderasi pengaruh kebijakan utang terhadap 

kebijakan dividen. Artinya, Ketika perusahaan memiliki rasio utang yang 

besar maka manajemen akan lebih mengutamakan untuk melakukan 

pembayaran utang kepada para kreditur, hal ini menyebabkan ketika rasio 

utang dari perusahaan adalah tinggi, makin besar kemungkinan perusahaan 

tidak akan membagikan dividen kepada para investor terlebih dahulu dan 

lebih mementingkan untuk membayar utang untuk kelangsungan hidup 
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perusahaan. Dengan demikian, ketika tingkat utang tinggi, kemungkinan 

besar perusahaan akan menunda pembayaran dividen dan lebih fokus pada 

pembayaran utang untuk memastikan kelangsungan hidup perusahaa. 

B. SARAN 

Berdasarkan hasil penelitian dan kesimpulan yang diperoleh, dapat 

dikemukakan saran sebagai berikut ini. 

1. Bagi perusahaan  

Terutama perusahaan sub sektor food and beverage, diharapkan dapat 

meningkatkan kebijakan dividen dengan memperhatikan faktor 

profitabilitas yang diproksikan dengan ROA, dimana faktor tersebut 

terbukti memengaruhi kebijakan dividen. Selain itu, perusahaan juga dapat 

melihat bahwa likuiditas yang diukur dengan menggunakan CR yang 

membandingkan aktiva lancar terhadap utang lancar. Likuiditas tidak 

mampu memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan dividen. 

Oleh karena itu, hal tersebut dapat digunakan sebagai dasar untuk 

melakukan perbaikan yang tepat untuk meningkatkan hasil dividen 

perusahaan. 

2. Bagi Investor 

 Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi yang berguna 

bagi investor dan menjadi bahan pertimbangan dalam mengambil keputusan 

investasi mengenai hasil dividen perusahaan. Bagi investor diharapkan 

dapat memperhatikan profitabilitas perusahaan terutama ROA, karena 

dalam penelitian ini profitabilitas berpengaruh terhadap kebijakan dividen. 
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Selain itu, investor sebaiknya juga memperhatikan proporsi likuiditas yang 

tidak dapat memoderasi pengaruh profiabilitas terhadap kebijakan dividen. 

Dengan mempertimbangkan profitabilitas dan proporsi likuiditas 

diharapkan para investor dapat mengambil keputusan yang tepat untuk 

berinvestasi dan mendapatkan keuntungan yang besar di masa mendatang. 

3. Bagi Kreditur 

Bagi kreditur sebaiknya memperhatikan kebijakan utang yang tinggi 

dapat menekan kapasitas perusahaan untuk membayar dividen, karena lebih 

banyak dana yang dialokasikan untuk pembayaran bunga dan pelunasan 

utang. Dengan demikian, kreditur disarankan untuk mengevaluasi 

keseimbangan utang perusahaan dalam menilai risiko dan potensi 

pengembalian investasi. 

4. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat menambah variabel 

independen lain di luar penelitian ini yang dimungkinkan berpengaruh 

terhadap kebijakan dividen. seperti free cash flow yang diukur dengan 

membandingkan total arus kas operasi bersih dengan total aktiva 

berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen (Gua dan Dwiarti, 2024). 

Serta memanfaatkan profitabilitas dengan kebijakan dividen dengan dapat 

memperluas indikator yang berbeda yaitu menggunakan indikator ROE 

yang membandingkan laba bersih setelah pajak dengan total ekuitas 

perusahaan berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen (Devi dan 

Mispiyanti, 2020). Hal ini didukung dengan hasil uji determinasi sebesar 
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32,4%, ini artinya masih ada 67,6% dipengaruhi variabel lain yang tidak 

diteliti dalam penelitian ini. Selain itu peneliti selanjutnya dapat 

menambahkan periode tahun penelitian agar diperoleh hasil yang lebih baik 

dan mampu memberikan informasi maupun referensi yang lebih aktual. 
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