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ABSTRAK 

Naufal Muzakki, 2023. Pengaruh Profitabilitas terhadap kebijakan dividen dengan 

likuiditas sebagai variabel moderasi (studi empiris pada perusahaan perbankan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia). Dibawah bimbingan: Ibu Yana Ulfah. Penelitian ini 

bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan dividen dengan 
likuiditas sebagai variabel moderasi pada perusahaan sektor  perbankan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia. Sampel dalam peneltian ini diperoleh dengan menggunakan 

metode purposive sampling dan kemudian diperoleh 11 perusahaan dalam kurun waktu 
lima tahun sehingga memperoleh 55 sampel perusahaan periode 2017-2021. Data 

diperoleh dari website resmi Bursa Efek Indonesia. Alat analisis yang digunakan yakni 

analisis regresi moderasi menggunakan SPSS 26. Hasil dari penelitian ini menunjukan 

bahwa profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap kebijakan dividen dan 
likuiditas memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan dividen. 

Kata Kunci: Kebijakan dividen, Profitabilitas , Likuiditas. 
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ABSTRACT 

Naufal Muzakki, 2023. The effect of profitability on dividend policy by using 

liquidity as a moderating variable (empirical study of banking companies listed in The 

Indonesia Stock Exchange). Under the guidance of: Mrs. Yana Ulfah. This study aims to 

determine the effect of profitability on dividend policy by using liquidity as a moderating 

varaiable in banking sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange. The 

sample in this research was obtained using the purposive sampling method and then 11 

companies were obtained in a period of five years, resulting in a sample of 55 companies 

for the 2017-2021 periods. Data is obtained from the annual report on the official 

website of the indonesia Stock Exchange. The analytical tool used is Moderated 

Regression Analysis using SPSS 26. The results of this study indicate that profitability has 

a significant positive effect on dividend policy and liquidity moderate the relationship of 

profitability with dividend policy. 

Keywords: Return On Assets, Leverage, Firm Size,  Firm Age 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Sejauh mana pasar modal suatu negara telah berkembang merupakan salah 

satu pendekatan untuk mengukur pertumbuhan ekonomi di negara tersebut. 

Perusahaan umumnya dibiayai dengan dua jenis pendanaan yaitu utang dan modal 

sendiri. Menurut Munawir (2014), modal merupakan harta perusahaan yang 

mencakup kekayaan yang disetor atau yang berasal dari luar perusahaan, harta itu 

berasal dari hasil aktivitas perusahaan. Modal terdiri dari modal sendiri dan modal 

asing (Alma, 2017).  

Pandemi covid-19 yang melanda dunia pada tahun 2020 mengakibatkan 

kenaikan investor ritel. Pandemi covid-19 mengakibatkan peralihan pendapatan 

yang sebelumnya digunakan untuk konsumsi, menjadi investasi (Sidik, 2021). 

Terbukti dari data (Otoritas Jasa Keuangan, 2020) bahwa terdapat kenaikan 

investor lokal sebesar 56% pada tahun 2020 dari 2,48 juta di tahun 2019 menjadi 

sebanyak 3,87 juta (Otoritas Jasa Keuangan, 2020). Masyarakat awam yang 

berinvestasi pasti mengharapkan adanya return atau imbal hasil setelah mereka 

menanamkan dananya ke perusahaan. Pengembalian (return) yang diinginkan 

adalah pertumbuhan dividen atau investasi untuk kesejahteraan dan pertumbuhan 

di masa depan (Safitri, et al, 2019). Dalam hal ini dividen menjadi indikator yang 

menunjukkan bahwa perusahaan mampu melunasi kewajiban para pemegang 

sahamnya. 
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Perusahaan sektor perbankan merupakan sektor yang dapat menggerakan 

perekonomian suatu Negara. Berdasarkan data dari BPS (Badan Pusat Statistik) 

pada tahun 2020 kontribusi pada sektor keuangan dan asuransi terhadap PDB di 

kuartal II menyentuh 4,44% (Badan Pusat Statistik, 2020). Perusahaan perbankan 

sama halnya dengan perusahaan lain yang struktur permodalannya terdiri dari 

utang dan modal. Pada tahun 2020, sebagai imbas pandemik covid-19 beberapa 

perusahaan perbankan mengalami penurunan laba (Sandy, 2021). 

Sumber data: idxchannel        

  Gambar 1.1 Grafik Laba Beberapa Perusahaan Perbankan 

Di tahun 2020 laba bersih Mandiri turun 37,71% secara tahunan menjadi 

17,1 triliun rupiah. Sedangkan pada tahun 2019 Mandiri masih membukukan laba 

bersih senilai 27,5 triliun rupiah. Selain Mandiri, BRI juga mengalami penurunan 

laba pada tahun 2020. BRI mencatatkan laba bersih senilai 18,66 triliun rupiah 
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atau turun signifikan sebanyak 45,7% dari laba bersih tahun 2019 sebesar 34,37 

triliun rupiah (Sandy, 2021). 

Dividen adalah tujuan utama untuk menyejahterakan para investor. 

Kebijakan dividen ialah keputusan perusahaan untuk mengeluarkan dividennya 

atau menahan dalam bentuk laba ditahan untuk pembiayaan investasi di masa 

mendatang (Sartono, 2016). Kebijakan dividen dilakukan guna menentukan 

besaran bagian pendapatan yang akan dibagikan dan ditahan oleh perusahaan. 

Dividen kas akan dibagikan jika aliran kas memungkinkan untuk dibayarkan. 

Pembayaran dividen yang stabil menunjukkan prospek perusahaan yang stabil 

(Wicaksono, 2014). Pada tahun 2020 terjadi penurunan dividen yang dibagikan 

oleh beberapa perusahaan pada sektor perbankan sebagai imbas dari penurunan 

laba. Dilansir dari Kata Data, dividen yang dibagikan oleh bank BUMN pada 

tahun 2020 mengalami penurunan dibandingkan dengan dividen tahun 2019. 

Berikut grafik dividen yang dibagikan empat bank BUMN dalam triliun rupiah. 

Sumber data: katadata 

Gambar 1.2 Grafik Dividen Beberapa Perusahaan Perbankan  
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Bagi pemegang saham, pembayaran dividen digunakan sebagai alat 

indikator bahwa perusahaan tersebut stabil dan perusahaan tersebut memiliki 

resiko yang rendah (Sartono, 2016). Beberapa karakteristik perusahaan dapat 

menjadi faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen perusahaan. Beberapa 

diantaranya adalah tingkat profitabilitas dan likuiditas perusahaan. Karakteristik 

pertama adalah profitabilitas. Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan keuntungan (Sartono, 2016). Profitabilitas menjadi salah satu faktor 

penentu apakah perusahaan mampu membayar dividen atau tidak, perusahaan 

yang menghasilkan laba cenderung membagikan dividennya. Minat investor 

terhadap saham suatu perusahaan akan meningkat jika memiliki tingkat 

profitabilitas yang tinggi (Adipalguna & Suarjaya, 2017). 

Pembagian dividen yang dilakukan oleh pihak manajemen merupakan 

salah satu sinyal yang diberikan terhadap pemegang saham atas kesuksesan 

perusahaan menghasilkan profit (Puspitaningtyas, et al, 2019). Menurut 

Puspitaningtyas (2019), hanya bisnis yang menguntungkan yang diizinkan untuk 

membayar dividen kepada pemegang saham. Semakin besar profitabilitas suatu 

perusahaan berarti semakin baik, dikarenakan akan berimbas pada kemakmuran 

pemegang saham perusahaan. Dividen diambil dari laba perusahaan, dan 

digunakan sebagai alat pembayaran kepada pemegang saham, baik dalam bentuk 

tunai maupun saham (Simarmata & Hutajulu, 2017). 

Karakteristik lain yang digunakan dalam penelitian ini yaitu tingkat 

likuiditas. Likuiditas adalah kapabilitas perusahaan dalam melunasi hutang dan 

kewajiban jangka pendeknya (Sartono, 2016). Kewajiban jangka pendek 
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perusahaan mencakup pelunasan hutang dan pembayaran dividen 

(Puspitaningtyas, et al, 2019). Likuiditas juga menunjukkan kapabilitas 

perusahaan dalam memberikan dana operasionalnya. Likuiditas adalah 

pertimbangan utama dalam kebijakan dividen (Sartono, 2016). Perusahaan dengan 

kemampuan profitabilitas yang tinggi tidak selalu memiliki kapabilitas yang baik 

untuk memenuhi jangka pendeknya. Tingkat likuiditas yang tinggi 

mempresentasikan perusahaan lebih fokus untuk memuaskan kebutuhan 

perusahaan atau keperluan perusahaan untuk operasional perusahaan daripada 

mementingkan untuk membagikan dividen kepada investor (Cahyono & 

Asandimitra, 2021) . Di samping itu, perusahaan bersama likuiditas yang tinggi 

akan memprioritaskan kewajiban jangka pendeknya (Suwarti, 2013). 

Berdasarkan uraian latar belakang di atas, maka penelitian ini mengangkat 

judul “Pengaruh Profitabilitas Terhadap Kebijakan Dividen Dengan Likuiditas 

Sebagai Variabel Moderasi”.  Penelitian ini akan meneliti mengenai kebijakan 

dividen pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 

tahun 2017-2021. 

1.2 Rumusan Masalah 

 Beralaskan uraian latar belakang, maka yang menjadi rumusan masalah 

penelitian ini adalah: 

1. Apakah profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap kebijakan 

dividen perusahaan? 

2. Apakah likuiditas mampu memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap 

kebijakan dividen perusahaan? 
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1.3 Tujuan Penelitian 

 Beralaskan rumusan masalah diatas maka tujuan dilakukannya penelitian 

ini adalah untuk: 

1. Untuk memperoleh bukti empiris tentang pengaruh profitabilitas terhadap 

kebijakan dividen perusahaan. 

2. Untuk memperoleh bukti empiris tentang peran likuiditas dalam memoderasi 

hubungan profitabilitas dengan kebijakan dividen perusahaan. 

1.4 Manfaat Penelitian 

 Penelitian ini dilakukan dengan harapan memberikan manfaat sebagai 

berikut: 

1. Manfaat Teoritis 

 Penelitian ini diharapkan bermanfaat bagi penulis, dan dapat menjadi 

pertimbangan atau untuk dikembangkan lebih lanjut oleh peneliti selanjutnya, 

dan untuk mengembangkan penelitian di bidang akuntansi. 

2. Manfaat Praktis 

  Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat untuk manajemen 

perusahaan sebagai pertimbangan terkait keputusan pendanaan, serta menjadi 

referensi kepada investor maupun kreditor dalam melakukan strategi investasi 

di pasar modal sehingga pengambilan keputusan dapat dilakukan dengan 

tepat dan menguntungkan.  
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BAB II 

KAJIAN PUSTAKA 

2.1 Landasan Teori 

2.1.1 Teori Sinyal (Signaling Theory)  

 Teori Sinyal menerangkan bahwasanya pemilik informasi memberikan 

suatu isyarat (sinyal) berupa informasi yang mencerminkan keadaan perusahaan 

(Spence, 1973). Teori signal menyatakan kesediaan perusahaan untuk berbagi 

informasi dengan pihak ketiga merupakan akibat dari ketidakseimbangan 

informasi antara mereka dan perusahaan. Sinyal digunakan untuk membedakan 

kualitas bagus atau tidaknya suatu perusahaan. Sinyal yang dimaksud adalah 

informasi tentang apa yang telah dilakukan manajemen untuk mewujudkan 

keinginan pemilik (Brigham & Houston, 2019). 

Sinyal yang dipilih harus memiliki data yang dapat mengubah cara pihak 

luar melihat bisnis (Zein & Akbar, 2020). Sinyal yang diterima akan dianalisis 

apakah dianggap sebagai sinyal yang positif, atau negatif (Hartono, 2017). Dalam 

hal ini, kebijakan dividen menjadi salah satu sinyal positif yang mampu menarik 

minat investor. Investor akan melihat perusahaan yang membayar dividen besar 

memiliki prospek cerah dibandingkan dengan perusahaan yang tidak mampu 

membayar dividen besar. Investor menyukai bisnis dengan masa depan yang 

menjanjikan (Brigham & Houston, 2019). Agar menjauhi penjualan saham dalam 

perusahaan yang memiliki peluang tidak profitable maka perusahaan akan 
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menggunakan saham untuk melakukan pendanaan yang berarti menarik pemegang 

saham untuk berbagi kerugian (Puspitaningtyas, et al, 2019). 

 Profit yang dihasilkan perusahaan digunakan sebagai sinyal positif dividen 

yang akan dibagikan kepada pemegang saham (Wirjolukito dalam 

Puspitaningtyas, 2019). Manajer memberikan sinyal positif itu dengan menyajikan 

laporan keuangan yang transparan dan baik dalam membukukan keuntungannya 

(Puspitaningtyas, et al, 2019). 

2.1.2 Kebijakan Dividen   

 Kebijakan dividen adalah keputusan yang dibuat perusahaan untuk 

membagikan profit yang didapatkan perusahaan, dan pembagiannya sesuai 

dengan persentase kepemilikan para investor (Laim, et al, 2015). Kebijakan 

dividen menentukan posisi laba, untuk dibagikan kepada stakeholder, atau 

diinvestasikan kembali pada perusahaan sebagai saldo laba perusahaan (Parera, 

2016).  

 Dividen menjadi salah satu daya tarik perusahaan untuk memikat investor 

berinvestasi pada perusahaannya. Perusahaan yang membukukan laba bersih 

berturut-turut, memiliki kemampuan untuk mendistribusikan keuntungannya 

kepada pemegang saham. Salah satu tujuan investor menanamkan modalnya pada 

perusahaan adalah untuk memperoleh keuntungan berupa dividen, atau capital 

gain. Ada beberapa jenis dividen, antara lain dividen kas dan dividen saham. 

Dividen kas merupakan sesuatu yang sangat umum untuk mendistribusikan kas 

kepada para investor (Safitri, et al, 2019). 
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2.1.3 Profitabilitas 

 Profitabilitas adalah kapasitas perusahaan untuk meraih laba yang terkait 

dengan penjualan, total aset maupun modal sendiri (Sartono, 2016). Profitabilitas 

menjadi tolak ukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba, semakin 

besar laba yang diperoleh maka kemungkinan dividen yang akan diterima oleh 

investor juga semakin besar. Rasio profatibilitas adalah rasio yang berguna untuk 

menghitung kapabilitas perusahaan dalam menghasilkan laba dari kegiatan 

bisnisnya. Perusahaan merupakan organisasi yang bertujuan menghasilkan 

keuntungan dengan menjual produk berupa barang atau jasa. Perusahaan memiliki 

tujuan operasional untuk memaksimalkan profit, baik jangka pendek maupun 

jangka panjang. Manajer diharapkan untuk meningkatkan keuntungan bagi 

pemilik bisnis sekaligus meningkatkan kesejahteraan karyawan. Ini hanya dapat 

terjadi jika perusahaan menghasilkan keuntungan dari operasinya. 

Membandingkan unsur-unsur laporan laba rugi atau neraca dari beberapa periode 

dapat digunakan untuk menghitung rasio profitabilitas. Tujuan pengukuran ini 

untuk memonitori dan mengevaluasi tingkat perkembangan profitabilitas 

perusahaan dari waktu ke waktu (Hery, 2020). 

 Return on equity digunakan penelitian ini untuk rasio profitabilitas. Dengan 

membagi laba bersih dengan total ekuitas, rasio return on equity (ROE) 

menunjukkan seberapa besar kontribusi ekuitas dalam menghasilkan laba bersih 

(Hery, 2020). 
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2.1.4 Likuiditas 

Rasio yang disebut likuiditas digunakan untuk menilai kapasitas 

perusahaan untuk memenuhi komitmen langsungnya (Van Horne & Wachowicz, 

2020). Perusahaan yang memiliki kas bebas dan membagikannya kepada 

pemegang saham sebagai dividen dapat meningkatkan kesejahteraan pemegang 

saham (Mery, et al, 2017). 

 Investor dapat mengukur kemampuan perusahaan untuk memenuhi 

komitmen jatuh tempo dengan melihat likuiditasnya. Dengan begitu, para 

pemegang saham dan investor memandang manajer telah melakukan 

pekerjaannya dengan baik dalam menghasilkan laba. Masalah yang terjadi apabila 

suatu perusahaan tidak likuid adalah berdampaknya laba perusahaan dan 

kesempatan investasi.  

Perusahaan dengan likuiditas yang kuat dipandang baik oleh kreditur 

karena uang jangka pendek kreditur yang dipinjam oleh perusahaan dapat dijamin 

dengan jumlah aset lancar yang relatif lebih besar. Namun, dari perspektif 

manajemen, bisnis dengan likuiditas substansial memiliki kemampuan manajemen 

yang lemah karena bisnis semacam itu biasanya memiliki tingkat kas yang 

menganggur, persediaan yang relatif banyak, atau kebijakan kredit buruk yang 

menghasilkan piutang usaha yang sangat besar(Simarmata & Hutajulu, 2017). 
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2.2 Penelitian Terdahulu 

 Pada subbab ini akan dipaparkan beberapa penelitian terdahulu mengenai 

profitabilitas, kebijakan dividen dan likuiditas. Berikut adalah hasil dari penelitian 

terdahulu yang dapat dijadikan bahan kajian atau pembanding oleh peneliti. 

 

Tabel 2.1. Penelitian Terdahulu 

No. Nama 

Peneliti 

Judul 

Penelitian 

Variabel Alat 

Analisis 

Hasil Penelitian 

1.  Puspitaningt

yas, et al 

(2019) 

Pengaruh 

Profitabilitas 

Terhadap 

Kebijakan 
Dividen 

dengan 

Likuiditas 

Sebagai 

Pemoderasi 

Variabel 

independen: 

Profitabilitas 

 
Variabel 

dependen: 

Kebijakan 

Dividen 

 

Variabel 

Moderasi: 

Likuiditas 

 

Moderated 

Regression 

Analysis 

1) Profitabilitas 

berpengaruh terhadap 

kebijakan dividen 

2) Likuiditas 
memoderasi hubungan 

profitabilitas dengan 

kebijakan dividen. 

Disambung di halaman berikutnya 
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Tabel 2.1 Sambungan 

2. Fistyarini & 

Kusmuriyanto  

(2015) 

Pengaruh 

Profitabilitas

, IOS dan 

Leverage 

Terhadap 

Kebijakan 

Dividen 
Tunai 

dengan 

Dimoderasi 

Likuiditas 

Variabel 

independen: 

Profitabilitas, 

IOS, Leverage 

 

Variabel 

dependen: 
Kebijakan 

Dividen 

 

Variabel 

Moderasi: 

Likuiditas 

Analisis 

regresi linier 

berganda 

dan 

Moderated 

Regression 

Analysis 

1) Profitabilitas dan 

kesempatan investasi 

mempengaruhi 

kebijakan dividen 

tunai positif signifikan 

2) Leverage 

mempengaruhi 
kebijakan dividen 

tunai secara negatif 

signifikan 

3) Kebijakan dividen 

dipengaruhi oleh 

profitabilitas  dan 

diperkuat oleh 

likuiditas secara 

positif signifikan 

4) Kebijakan dividen 

dipengaruhi oleh 
kesempatan investasi 

dan diperlemah oleh 

likuiditas secara 

positif signifikan 

5) Likuiditas tidak 

mempengaruhi 

kebijakan dividen 

tunai dengan leverage 

3. Parmitasari & 

Sutrisna 

(2016) 

Pengaruh 

Profitabilitas 

Terhadap 

Kebijakan 

Dividen 
dengan 

Likuiditas 

Sebagai 

Variabel 

Moderasi 

Variabel 

independen: 

Profitabilitas 

 

Variabel 
dependen: 

Kebijakan 

Dividen 

 

Variabel 

Moderasi: 

Likuiditas 

Statistik 

deskriptif, 

analisis 

regresi 

sederhana, 
dan analisis 

regresi 

moderasi, 

koefisien 

determinasi, 

uji f dan uji t 

1) Profitabilitas 

berpengaruh positif 

dan signifikan 

terhadap kebijakan 

dividen tunai 
2) Likuiditas 

memoderasi 

profitabilitas terhadap 

kebijakan dividen 

4. Simarmata & 

Hutajulu 

(2017) 

Pengaruh 

Profitability 

dan 

Investment 

Opportunity 
Set 

Terhadap 

Kebijakan 

Dividen 

dengan 

Likuiditas 

Sebagai 

Variabel 

Moderasi 

Variabel 

independen: 

Profitabilitas, 

Investment 

opportunity cost 
 

Variabel 

dependen: 

Kebijakan 

Dividen 

 

Variabel 

Moderasi: 

Likuiditas 

Regresi 

Moderasi 

1) Profitabilitas 

berpengaruh negatif 

dan signifikan 

terhadap kebijakan 

dividen 
2) Investment 

opportunity set 

berpengaruh negatif 

dan signifikan 

terhadap kebijakan 

dividen 

3) Likuiditas tidak dapat 

memoderasi hubungan 

antara profitabilitas 

dan IOS 

Disambung di halaman berikutnya 
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Tabel 2.1 Sambungan 

5. Safitri, et al 

(2019) 

Pengaruh 

Profitabilitas  

dan 

Kebijakan 

Hutang 

Terhadap 

Kebijakan 
Dividen 

dengan 

Likuiditas 

Sebagai 

Pemoderasi 

Variabel 

independen: 

Profitabilitas, 

Kebijakan utang 

 

Variabel 

dependen: 
Kebijakan 

Dividen 

 

Variabel 

Moderasi: 

Likuiditas 

Analisis 

regresi linier 

berganda 

dan Analisis 

Regresi 

1) Profitabilitas, 

kebijakan utang, dan 

likuiditas 

berpengaruh 

terhadap kebijakan 

dividen 

2) Likuiditas 
memperkuat 

hubungan 

profitabilitas dengan 

kebijakan dividen 

3) Likuiditas 

memperlemah 

hubungan kebijakan 

utang dengan 

kebijakan dividen 

6. Devi & 

Muliati 

(2019) 

Pengaruh 

Profitabilitas 

dan 
Investment 

Opportunity 

Set 

Terhadap 

Kebijakan 

Dividen 

dengan 

Likuiditas 

sebagai 

pemoderasi 

Variabel 

independen: 

Profitabilitas, 
Investment 

Opportunity Set 

 

Variabel 

dependen: 

Kebijakan 

Dividen 

 

Variabel 

Moderasi: 

Likuiditas 

Moderated 

Regression 

Analysis 

1) Profitabilitas dan 

investment 

opportunity set 
berpengaruh 

terhadap kebijakan 

dividen 

2) Likuiditas 

memoderasi 

profitabilitas 

terhadap kebijakan 

dividen 

7. Pattiruhu & 

Paais 
(2020) 

Effect of 

Liquidity, 
Profitabilty, 

Leverage, 

and Firm 

Size on 

Dividend 

Policy 

Variabel 

independen: 
Likuidity, 

Profitability, 

Leverage, Firm 

Size 

 

Variabel 

dependen: 

Dividend Policy 

Explanatory 

analysis 
approach 

dan linear 

regression 

1) Likuiditas (CR) dan 

profitabilitas (ROE) 
dan firm size tidak 

berpengaruh  

terhadap kebijakan 

dividen 

2) DER dan ROA 

berpengaruh positif 

Disambung di halaman berikutnya 
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Tabel 2.1 Sambungan 

8. Cahyono & 

Asandimitra 

(2021) 

Pengaruh 

Profitabilitas

, Leverage, 

dan 

Kepemilikan 

Manajerial 

Terhadap 
Kebijakan 

Dividen 

dengan 

Likuiditas 

Sebagai 

Variabel 

Moderasi 

Variabel 

independen: 

Profitabilitas, 

Leverage, 

Kepemilikan 

Manajerial 

 
Variabel 

dependen: 

Kebijakan 

Dividen 

 

Variabel 

Moderasi: 

Likuiditas 

Moderated 

Regression 

Analysis 

1) Profitabilitas tidak 

mempengaruhi 

kebijakan dividen 

2) Leverage 

mempengaruhi 

kebijakan dividen 

3) Kepemilikan 
manajerial 

mempengaruhi 

kebijakan dividen 

secara signifikan 

4) Likuiditas gagal 

menjadi pemoderasi 

hubungan 

profitabilitas 

terhadap kebijakan 

dividen 

5) Hubungan leverage 
terhadap kebijakan 

dividen dimoderasi 

oleh likuiditas 

6) Likuiditas gagal 

menjadi pemoderasi 

pengaruh 

kepemilikan 

manajerial terhadap 

kebijakan dividen 
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2.3 Kerangka Konsep 

Kerangka konsep adalah alur pemikiran dari berbagai peristiwa yang 

sedang diteliti. Profitabilitas dibutuhkan pada saat perusahaan akan membayar 

dividen. Pihak manajemen akan memberikan sinyal kepada investor mengenai 

keberhasilannya membukukan profit. Sinyal tersebut menandakan kemampuan 

perusahaan dalam membayar dividen. Likuiditas sebagai variabel moderasi 

ditafsirkan sebagai kemampuan perusahaan dalam melunasi kewajiban jangka 

pendek yang meliputi pelunasan hutang dan pembayaran dividen. Berdasarkan 

penelitian yang berjudul “Pengaruh Profitabilitas Terhadap Kebijakan Dividen 

dengan Likuiditas sebagai Variabel Moderasi” maka kerangka konsep dapat 

digambarkan sebagai berikut : 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 2.1. Kerangka Konseptual 

Teori Sinyal 

Manajemen 

Profitabilitas 

Likuiditas 

Kebijakan Dividen 
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2.4 Pengembangan Hipotesis 

Penelitian ini menguji tiga hipotesis, berikut uraian penjelasan dari 

hipotesis yang akan diuji: 

2.4.1 Pengaruh Profitabilitas Terhadap Kebijakan Dividen 

Profitabilitas adalah kapabilitas perusahaan untuk menghasilkan 

keuntungan (Sartono, 2016). Profitabilitas berkaitan dengan keuntungan, 

keuntungan ini yang digunakan sebagai dasar pembagian dividen 

(Puspitaningtyas, et al, 2019). Menurut teori sinyal, investor cenderung memilih 

perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang baik berkaitan dengan sinyal positif 

akan dividen yang dihasilkan. Semakin tinggi laba yang dihasilkan, semakin besar 

dividen yang akan dibagikan. Profit yang dihasilkan perusahaan digunakan 

sebagai sinyal positif akan dividen yang akan dibagikan kepada pemegang saham 

(Wirjolukito dalam Puspitaningtyas, 2019). Menurut Puspitaningtyas (2019), 

semakin tinggi profitabilitas suatu perusahaan akan semakin baik dampaknya 

terhadap kemakmuran pemilik perusahaan. Profitabilitas menjadi tolak ukur 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba, semakin besar laba yang 

diperoleh maka kemungkinan dividen yang akan diterima oleh investor juga 

semakin besar. Dividen dibayarkan berdasarkan laba yang diperoleh perusahaan. 

Dividen digunakan sebagai alat pembayaran kepada pemilik saham yang 

diperoleh dari laba yang dihasilkan oleh perusahaan (Simarmata & Hutajulu, 

2017). 

 Penelitian yang dilakukan oleh Puspitaningtyas, et al (2019); Safitri, et al 

(2019) yang menunjukkan bahwa secara parsial profitabilitas yang diproksikan 
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dengan ROE berpengaruh positif signifikan terhadap kebijakan dividen. Dengan 

profitabilitas yang tinggi perusahaan memiliki arus kas lancar yang dapat 

digunakan untuk membayarkan dividen kepada pemilik perusahaan. 

Dengan demikian, hipotesis yang dibuat adalah: 

H1: Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap kebijakan dividen 

2.4.2 Likuiditas Memoderasi Pengaruh Profitabilitas Terhadap Kebijakan 

Dividen 

 Kapabilitas bisnis untuk memenuhi kewajiban jangka pendek dikenal 

sebagai likuiditas. Rasio likuiditas digunakan untuk menilai kemampuan 

perusahaan untuk memenuhi komitmen segera (Van Horne & Wachowicz, 2020). 

Perusahaan yang menghasilkan kas bebas dan membagikannya sebagai dividen 

kepada investor dapat meningkatkan kesejahteraan pemegang saham (Mery, et al, 

2017). 

Berbeda dengan membayar dividen kepada investor, perusahaan dengan 

tingkat likuiditas yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan lebih 

memperhatikan pemenuhan kebutuhannya sendiri atau kebutuhan operasinya. 

Selain itu, bisnis dengan likuiditas yang kuat akan mengutamakan kewajiban 

langsung mereka (Cahyono & Asandimitra, 2021). 

Jumlah dividen tunai akan menurun karena perusahaan membelanjakan 

lebih banyak uang. Dengan demikian, hubungan antara tingkat profitabilitas dan 

distribusi kas perusahaan dapat dipengaruhi oleh masalah likuiditas. 

 Penelitian yang dilakukan oleh Devi & Muliati (2019) menunjukkan 

bahwa loan to deposit ratio yang mengukur likuiditas dapat mengurangi dampak 
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profitabilitas terhadap kebijakan dividen. Semakin tinggi profitabilitas dan 

likuiditas, semakin banyak dividen yang dibayarkan. 

Dengan begitu, hipotesis yang dibuat adalah: 

H2:  Likuiditas mampu memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan 

dividen. 

Berikut adalah susunan model penelitian dari hipotesis diatas: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 2.2. Model Penelitian 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

3.1 Definisi Operasional 

3.1 Variabel Independen 

 Variabel yang menghasilkan variabel dependen dikenal sebagai variabel 

independen (Sugiyono, 2017). Variabel independen dalam penelitian ini adalah 

profitabilitas. Profitabilitas merupakan rasio yang mengukur kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan keuntungan, yang dapat dilihat dari penjualan 

maupun total aset serta total ekuitas perusahaan. Profitabilitas pada penelitian ini 

diukur dengan menggunakan proksi ROE (Return on Equity) karena ROE 

memperlihatkan besarnya kontribusi modal dalam menciptakan laba bersih. 

Dengan kata lain, tujuan penggunaan rasio ini adalah untuk memperkirakan 

jumlah laba bersih yang dihasilkan dari setiap uang yang diinvestasikan dalam 

total ekuitas. 

𝑹𝑶𝑬 =  
𝑵𝒆𝒕 𝑰𝒏𝒄𝒐𝒎𝒆

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑬𝒒𝒖𝒊𝒕𝒚
 

(Hery, 2020) 

 

3.1.2 Variabel Moderasi 

 Variabel moderasi adalah faktor yang menambah atau mengurangi korelasi 

antara variabel independen dan dependen (Sugiyono, 2017). Likuiditas merupakan 

variabel moderasi dalam penelitian ini. Likuiditas merupakan rasio pengukuran 
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yang menunjukkan kemampuan perusahaan untuk melunasi kewajiban jangka 

pendeknya. Likuiditas dalam penelitian ini diukur dengan menggunakan proksi 

LDR (loan to deposit ratio). 

𝑳𝑫𝑹 =  
𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑲𝒓𝒆𝒅𝒊𝒕

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑫𝒆𝒑𝒐𝒔𝒊𝒕
 

         (Devi & muliati, 2019) 

3.1.3 Variabel Dependen 

 Variabel yang dipengaruhi oleh atau hasil dari variabel independen dikenal 

sebagai variabel dependen (Sugiyono, 2017). Kebijakan dividen merupakan 

variabel dependen pada penelitian ini. 

 Kebijakan dividen adalah keputusan perusahaan untuk membagikan 

keuntungan yang dimiliki berdasarkan persentase tertentu untuk dibagikan kepada 

para investornya. Dividen dalam hal ini juga menjadi indikator kinerja perusahaan 

baik saat ini maupun di masa yang akan datang. Pada penelitian ini, kebijakan 

dividen akan diukur dengan menggunakan proksi Dividend Payout Ratio (DPR). 

Dividend payout ratio menggambarkan seberapa tinggi porsi keuntungan yang 

akan diberikan kepada investor. Dividend payout ratio dihitung dengan cara 

membagikan total dividen dengan laba bersih perusahaan. 

𝑫𝑷𝑹 =  
𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑫𝒊𝒗𝒊𝒅𝒆𝒏

𝑳𝒂𝒃𝒂 𝑩𝒆𝒓𝒔𝒊𝒉
 

(Safitri, et al, 2019) 

3.2 Populasi dan Sampel Penelitian 

 Dalam penelitian ini populasi yang digunakan adalah perusahaan sektor 

perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2021. Terdapat 12 
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perusahaan yang menjadi populasi dalam penelitian ini. Teknik sampel yang 

digunakan adalah purposive sampling. Purposive sampling adalah desain 

pengambilan sampel non probability yang terbatas pada tipe tertentu yang dapat 

memberikan informasi yang diinginkan, atau sesuai dengan beberapa kriteria yang 

ditetapkan oleh peneliti (Sekaran, 2003). Kriteria dalam pengambilan sampel pada 

penelitian ini meliputi: 

1. Perusahaan sektor perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2017-2021.  

2. Perusahaan sektor perbankan yang menyajikan data laporan keuangan secara 

lengkap dan berturut-turut pada periode 2017-2021. 

3. Perusahaan sektor perbankan yang membagikan dividen selama berturut-turut 

pada periode 2017-2021. 

4. Perusahaan sektor perbankan yang memiliki data lengkap terkait dengan 

variabel yang diteliti. 

Tabel 3.1. Kriteria Pemilihan Sampel 

No. Keterangan Jumlah 

1. Perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI 

dari periode 2017-2021. 
46 

2. Perusahaan perbankan yang tidak 

mempublikasikan laporan keuangannya 

berturut-turut periode 2017-2021 

(0) 

3. Perusahaan perbankan yang tidak 

membagikan dividen berturut-turut periode 

2017-2021 

(35) 

4.  Perusahaan perbankan yang  tidak memiliki 

data-data yang lengkap terkait dengan 

variabel yang digunakan dalam penelitian 

(0) 

Total Sampel 11 
Data diolah, 2023 
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Tabel 3.2. Sampel Penelitian 

No. Kode Perusahaan Nama Perusahaan 

1. BBCA Bank Central Asia Tbk 

2. BBNI Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk 

3. BBRI Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk 

4. BDMN Bank Danamon Indonesia Tbk 

5. BJBR Bank Pembangunan Daerah Jawa Barat Tbk 

6. BJTM Bank Pembangunan Daerah Jawa Timur Tbk 

7. BMRI Bank Mandiri (Persero) Tbk 

8. BNBA Bank Bumi Arta Tbk 

9. BNII Bank Maybank Indonesia Tbk 

10. MEGA Bank Mega Tbk 

11. SDRA Bank Woori Saudara Indonesia 1906 Tbk 

Data diolah, 2023 

 

3.3 Jenis dan Sumber Data 

3.3.1 Jenis Data 

Dalam penelitian ini, jenis data yang digunakan yaitu data kuantitatif. Data 

kuantitatif adalah data kualitatif yang diangkakan (Gani & Amalia, 2018). Data 

pada penelitian ini merupakan data kuantitatif karena berupa angka dan rasio dari 

laporan keuangan perusahaan. 
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3.3.2 Sumber Data  

Sumber data berupa data sekunder yang diperoleh dari website idx.co.id. 

Data sekunder adalah data yang diperoleh bukan dari sumber pertama 

(Yudaruddin, 2014). Sumber data pada penelitian ini sekunder karena berupa 

laporan keuangan perusahaan. 

3.4 Metode Pengumpulan Data 

 Metode pengumpulan data yang dilakukan pada penelitian ini adalah 

metode dokumentasi. Peneliti memperoleh data dari laporan atau data keuangan 

perusahaan di Bursa Efek Indonesia  periode 2017-2021. Selain itu pengumpulan 

data untuk landasan teori diambil dari jurnal, buku, dan penelitian terdahulu. 

3.5 Teknik Analisis Data 

3.5.1 Analisis Deskriptif 

Menurut Sugiyono (2017) statistik yang berguna untuk analisis data 

dengan cara memberikan gambaran atau deskripsi suatu data yang telah terkumpul 

sehingga menjadikan sebuah informasi yang lebih jelas, singkat dan mudah 

dipahami disebut statistik deskriptif. Statistik deskriptif menampilkan data melalui 

tabel, perhitungan mean, minimum, maksimum, perhitungan penyebaran data dan 

standar deviasi. 

3.5.2 Uji Asumsi Klasik 

Untuk menguji kelayakan model regresi, maka terlebih dahulu harus 

memenuhi uji asumsi klasik. Uji asumsi klasik dalam penelitian ini terdiri dari 

pengujian normalitas dan pengujian heteroskedastisitas. 
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3.5.2.1 Uji Normalitas 

Uji normalitas menurut Ghozali (2018) memiliki tunjuan untuk menguji 

kenormalan distribusi variabel pengganggu atau residual. Uji statistik untuk total 

sampel kecil menjadi tidak valid jika asumsi ini dilanggar. Dalam penelitian ini 

uji normalitas dilakukan dengan memakai uji statistik Kolmogorov-Smirnov. 

Level signifikan yang digunakan adalah 0,05. Data berdistribusi normal jika nilai 

Asymp.sig. (2-tailed) hasil perhitungan dalam komputer lebih dari 0,05 dan 

sebaliknya. 

3.5.2.2 Uji Heteroskedastisitas 

Heteroskedastisitas ialah keadaan dimana varians dan residual antara satu 

pengamatan dengan pengamatan lainnya tidak sama (Gani & Amalia, 2018). 

Ketika varians dan residual sama (equal) antara satu pengamat dengan pengamat 

lainnya, keadaan tersebut disebut keadaan homoskedastisitas, bukan 

heterokedastisitas. 

Variabel dilaporkan dalam posisi homoskedastisitas ketika sebaran titik-

titik pengamatan pada sumbu Y di atas dan/atau di bawah nol menghasilkan pola 

yang jelas (Gani & Amalia, 2018). Sebaliknya, jika sebaran titik-titik pengamatan 

di atas dan/atau di bawah nol pada sumbu Y menghasilkan pola tidak jelas, maka 

terjadi heterokedastisitas. Untuk menguji asumsi heteroskedastisitas digunakan 

pola scatterplot. Jika distribusi titik-titik di atas dan di bawah angka 0 pada sumbu 

Y terdistribusi secara merata, makatidak terjadi masalah heterokedastisitas pada 

data penelitian (Ghozali, 2018). 
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3.5.3 Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Menurut Gani & Amalia (2018) Koefisien determinasi adalah representasi 

numerik dari varians perubahan nilai X yang berkaitan dengan fraksi (%) 

perubahan nilai Y. Skor koefisien determinasi berkisar antara 0 sampai 1. Ketika 

skor sangat dekat dengan satu, variabel independen mungkin hampir seluruhnya 

memprediksi fluktuasi variabel dependen. Bias terhadap independen dalam model 

adalah kelemahan utama dalam menggunakan koefisien determinasi (Ghozali, 

2018). 

3.5.4 Uji Hipotesis 

Uji hipotesis pada penelitian ini bisa diukur dari nilai-nilai statistik t. 

Menurut Ghozali (2018) uji t dilakukan untuk melihat seberapa besar masing-

masing variabel independen mempengaruhi seberapa baik variabel dependen 

dijelaskan. Penelitian ini menggunakan taraf signifikansi (α) sebesar 5% (0,05) 

dengan pengujian dua arah (2-tailed). Adapun kriteria pengujian hipotesis dengan 

uji t dalam penelitian ini adalah: 

1. Hipotesis diterima jika nilai koefisien positif dan signifikan (sig) < 0.05. 

2. Hipotesis ditolak jika nilai koefisien positif dan signifikan (sig) > 0.05. 

Hipotesis pertama dalam penelitian ini diuji dengan menggunakan analisis 

regresi linear sederhana pada persamaan (1) dibawah ini. Adapun hipotesis kedua 

akan diuji dengan menggunakan MRA (Moderated Regression Analysis) pada 

persamaan (2). 
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Model persamaan yang digunakan untuk menguji pengaruh profitabilitas 

terhadap kebijakan dividen dengan likuiditas sebagai variabel moderasi adalah 

sebagai berikut : 

 Yi = α + β1Xi + e    (1) 

  Y  = α + β1Xi + β2Xi*Zi + e   (2) 

Keterangan : 

Y  = Kebijakan Dividen 

α  = Konstanta 

β1, β2  = Koefisien Regresi 

Xi  = Profitabilitas 

Zi  = Likuiditas 

e  = Error 

Perlu diketahui terlebih dahulu apakah likuiditas dalam penelitian ini 

termasuk moderasi homologizer, moderasi semu, moderasi murni, atau tidak 

termasuk variabel moderator sebelum menelaah hasil pengujian variabel 

moderator untuk melihat memperkuat atau memperlemah hubungan antara 

variabel independen dan variabel dependen. Dengan kriteria: 

a. Moderator Homologizer 

Moderasi homologizer adalah variabel yang dapat berperan sebagai 

moderator dengan mempengaruhi seberapa kuat korelasi variabel bebas dan 

variabel terikat. Mengacu pada persamaan sebelumnya, pemoderasi 

homologizer dapat dikenali dengan koefisien β1 dan β2 dari persamaan (2) 
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yaitu jika koefisien β1 diterangkan tidak signifikan dan koefisien β2 tidak 

signifikan secara statistik. 

b. Pure Moderator (Moderasi Murni) 

Moderasi murni ialah jenis variabel moderasi yang dapat dikenali dengan 

koefisien β1 dan β2 dalam persamaan (2) yaitu jika koefisien β1 diterangkan 

tidak signifikan tetapi koefisien β2 signifikan secara statistik. Ketika sebuah 

variabel berinteraksi dengan variabel independen tetapi tidak dengan 

sendirinya menjadi variabel independen, dikatakan bertindak dalam moderasi 

murni untuk mengatur hubungan antara variabel independen dan variabel 

dependen. 

c. Quasi Moderator (Moderasi Semu) 

Moderasi Semu adalah salah satu jenis variabel moderasi yang dapat dikenali 

dengan koefisien β1 dan β2 pada persamaan (2) yaitu jika koefisien β1 

diterangkan signifikan dan koefisien β2 signifikan secara statistik. Variabel 

semu adalah variabel yang berinteraksi dengan variabel prediktor dan 

berfungsi sebagai variabel independen. Variabel moderasi semu adalah 

variabel yang memoderasi hubungan antara variabel prediktor dan variabel 

dependen. 

d. Bukan Variabel Moderasi 

Suatu variabel tidak bisa dikatakan sebagai moderasi apabila β1 dan β2 pada 

persamaan (2) apabila koefisien β1 dinyatakan signifikan dan koefisien β2 

tidak signifikan secara statistik. Hal ini menunjukkan bahwa model hubungan 
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yang dibuat hanya menganggap variabel moderator ini sebagai prediktor atau 

variabel independen. 
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BAB IV 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

 

4.1 Gambaran Umum Objek Penelitian 

 Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui pengaruh 

profitabilitas terhadap kebijakan dividen dengan likuiditas sebagai variabel 

moderasi pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

tahun 2017-2021. Berdasarkan informasi yang dihimpun dari Bursa Efek 

Indonesia pada website www.idx.co.id, teridentifikasi 46 bisnis perbankan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia antara tahun 2017 hingga 2021 melalui 

penelitian ini. Perusahaan-perusahaan tersebut kemudian diseleksi dengan 

menggunakan teknik purposive sampling berdasarkan kriteria yang telah 

ditentukan. 

Setelah dilakukan penyaringan sampel menggunakan teknik purposive 

sampling, terdapat sampel sebanyak 11 perusahaan yang menjadi populasi dalam 

penelitian ini. Penelitian ini menggunakan periode penelitian selama 5 tahun 

berturut-turut yaitu tahun 2017-2021 dan didapatkan 55 data yang digunakan 

dalam penelitian ini. 

4.2 Analisis Data dan Hasil Penelitian 

4.2.1 Analisis Statistik Deskriptif 

Statistik deskriptif bertujuan agar menerangkan distribusi atau sebaran data 

dari variabel-variabel yang digunakan pada penelitian ini. Variabel-variabel yang 
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digunakan adalah profitabilitas (X) sebagai variabel independen dan likuiditas (Z) 

sebagai variabel  moderasi dan variabel dependen yaitu kebijakan dividen (Y) 

diambil langsung dari data laporan perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia pada tahun 2017-2021. Berikut ini hasil pengujian analisis 

dekriptif sebagai berikut:  

 

Tabel 4.1 Hasil Uji Statistik Deskriptif 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Kebijakan Dividen 55 0.07 0.90 0.3573 0.17164 

Profitabilitas 55 0.02 0.25 0.1165 0.05386 

Likuiditas 55 0.57 1.40 0.8471 0.18193 

Valid N (listwise) 55     

Sumber: Data Hasil Penelitian SPSS 26 

Berdasarkan hasil perhitungan pada Tabel 4.1 tersebut dapat diketahui 

bahwa jumlah pengamatan (observasi) dalam penelitian ini sebanyak 55 sampel 

penelitian. Kebijakan dividen sebagai variabel dependen (Y) memiliki nilai 

minimum sebesar 0,07 yang berasal dari PT. Bank Negara Indonesia Tbk tahun 

2021. Sedangkan nilai maksimum kebijakan dividen selama periode pengamatan 

sebesar 0,90 yang berasal dari PT. Bank Mandiri Tbk tahun 2020. Rata-rata 

variabel kebijakan dividen pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia pada tahun 2017-2021 sebesar 0,3573. Sedangkan standar deviasi 

sebesar 0,17164. 

Profitabilitas sebagai variabel independen (X) memiliki nilai minimum 

sebesar 0,02 yang berasal dari PT. Bank Pembangunan Daerah Jawa Timur Tbk 

tahun 2018. Sedangkan nilai maksimum Profitabilitas selama periode pengamatan 

sebesar 0,25 yang berasal dari PT. Bank Central Asia Tbk tahun 2020. Rata-rata 
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perubahan profitabilitas pada laporan perusahaan perbankan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia pada tahun 2017-2021 sebesar 0,1165. Sedangkan standar 

deviasi sebesar 0,05386. 

Likuiditas sebagai variabel moderasi memiliki nilai minimum sebesar 0,57 

yang berasal dari PT. Bank Mega Tbk tahun 2017. Sedangkan nilai maksimum 

likuiditas sebesar 1,40 yang berasal dari PT. Bank Woori Saudara Indonesia 1906 

Tbk tahun 2021. Rata-rata perubahan likuiditas pada data laporan perusahaan 

perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2017-2021 sebesar 

0,8471. Sedangkan untuk standar deviasi sebesar 0,18193. 

4.2.2 Uji Asumsi Klasik 

Setelah dilakukan MRA (Moderated Regression Analysis) dan pengujian 

terhadap hipotesis, dilakukan juga pengujian asumsi klasik yang meliputi uji 

Normalitas dan Heterokedastisitas. 

4.2.2.1 Uji Normalitas 

Pengujian kenormalan data dilakukan dengan alat uji statistik yaitu 

Kolmogorov Smirnov. Kriteria dikatakan distribusi normal jika hasil menunjukkan 

Kolmogorov Smirnov lebih besar dari tingkat kepercayaan 5% atau 0,05, maka 

model regresi telah memenuhi asumsi normalitas. jika hasil nilai Kolmogorov 

Smirnov lebih kecil dari tingkat kepercayaan 5% maka tidak terjadi distribusi 

normal dan tidak memenuhi asumsi normalitas. 
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Tabel 4.2 Hasil Uji Kolmogorov Smirnov 

Variabel Nilai Statistik Df Asymp.sig 

Kebijakan Dividen (Y) 0,078 55 0,200 

Profitabilitas (X) 0,090 55 0,200 

Moderasi Likuiditas (Z) 0,108 55 0,165 

Sumber: Data Hasil Penelitian SPSS 26 

 Hasil dari Tabel 4.2 menunjukkan bahwa nilai dari Kolmogorov Smirnov 

Asymp.sig > 0,05. Hasil ini bisa dilihat dari nilai Sig dari Kebijakan Dividen (Y), 

Profitabilitas (X) dan Moderasi Likuiditas (Z) sebesar 0,200 dan 0,165 > 0,05. 

Syarat kreteria pedoman normalitas data maka disimpulkan bahwa Kebijakan 

Dividen (Y), Profitabilitas (X) dan Moderasi Likuiditas (Z) pada perusahaan 

perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2017-2020 yang 

diteliti adalah data sudah berditribusi normal dan memenuhi asumsi normalitas 

data. 

4.2.2.2 Uji Heterokedastisitas 

 Heteroskedastisitas memiliki tujuan untuk mengetahui apakah terdapat 

ketidaksamaan varians antara residual satu pengamatan dengan pengamatan 

lainnya dalam model regresi. Model regresi yang baik adalah yang berkondisi 

Homokedastisitas atau tidak terjadi Heteroskedastisitas. 
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Gambar 4.1 Uji Heteroskedastisitas 

 
Sumber: Data Hasil Penelitian SPSS 26 

Grafik scatterplot pada Gambar 4.1 di atas menunjukkan hasil pengujian 

dan pola distribusi dari data yang ada. Mengingat pola distribusi data scatterplot 

tidak membentuk pola yang jelas dan menyebar di atas dan di bawah angka 0 pada 

sumbu Y, maka dapat disimpulkan dari pola distribusi tersebut bahwa model 

regresi tidak mengandung heteroskedastisitas. 

4.2.3 Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Kondisi (naik turun) variabel dependen diperkirakan dengan menggunakan 

analisis regresi linier berganda ketika dua atau lebih variabel dependen diubah 

(nilainya dinaikkan atau diturunkan) sebagai faktor prediktor. Menggunakan 

SPSS versi 26, analisis regresi dilakukan. 

Tabel 4.3 Hasil Uji Koefisien Determinasi 

Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 0.510a 0.260 0.231 0.15050 

a. Predictors: (Constant), Moderasi, Profitabilitas 

b. Dependent Variable: Kebijakan Dividen 

Sumber: Data Skunder Hasil Penelitian  SPSS 26 
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Tabel 4.3 memperlihatkan bahwa nilai R-square (R2) yang mewakili 

besarnya pengaruh antar variabel adalah sebesar 0,260 atau 26%. Angka tersebut 

digunakan untuk melihat besarnya pengaruh variabel perubahan profitabilitas dan 

likuiditas terhadap kebijakan dividen pada perusahaan perbankan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia pada tahun 2017-2021 dengan cara menghitung koefisien 

determinasi. Angka tersebut mempunyai maksud bahwa pengaruh dari 

profitabilitas dan likuiditas bersama terhadap kebijakan dividen sebesar 26% 

sedangkan sisanya 74% dipengaruhi oleh faktor lain diluar penelitian. 

4.2.4 Uji Hipotesis 

4.2.4.1 Hasil Uji Hipotesis 1 

 Pengujian hipotesis 1 pada penelitian ini menggunakan analisis regresi 

linear sederhana. Hasil dari pengujian hipotesis dapat dilihat pada tabel berikut: 

Tabel 4.4 Hasil Uji Regresi Linear Sederhana 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 0.192 0.050  3.822 0.000 

Profitabilitas 1.417 0.392 0.445 3.614 0.001 

a. Dependent Variable: Kebijakan Dividen 

Berdasarkan tabel 4.4, maka persamaan regresi untuk model adalah 

sebagai berikut: 

Yi = α + β1Xi + e 

Y = 0,192 + 1,417 + e 
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Hasil interpretasi untuk tabel 4.4 adalah sebagai berikut : 

1) Nilai konstanta 0,192 meperlihatkan bila nilai variabel perubahan profitabilitas 

(Xi) tanpa mengalami perubahan atau tetap (konstan) maka variabel kebijakan 

dividen pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

pada tahun 2017-2021 akan mengalami kenaikan sebesar 0,192. 

2) Nilai koefisien profitabilitas sebesar 1,417 menunjukkan bahwa jika ada 

penambahan satu satuan variabel profitabilitas terhadap variabel kebijakan 

dividen pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

pada tahun 2017-2021 maka akan mengalami peningkatan sebesar 1,417. 

Berdasarkan tabel 4.4 diperoleh hasil dari koefisien variabel profitabilitas 

sebesar 1,417 dengan besaran signifikan sebesar 0,001 lebih rendah dari 0,05. Hal 

ini menunjukkan jika profitabilitas berpengaruh terhadap kebijakan dividen. 

Dengan demikian H1 yakni profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap 

kebijakan dividen diterima. 

4.2.4.2 Hasil Uji Hipotesis 2 

 Pengujian hipotesis 2 pada penelitian ini menggunakan Moderated 

Regression Analysis (MRA) atau analisis regresi moderasi. Analisis regresi 

moderasi digunakan untuk menguji efek moderasi likuiditas dalam hubungan 

profitabilitas terhadap kebijakan dividen. Hasil uji hipotesis dapat dilihat pada 

tabel berikut: 
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Tabel 4.5 Hasil Uji Analisis Regresi Moderasi 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta   

1 (Constant) 0.232 0.052  4.429 0.000 

Profitabilitas 2.988 0.844 0.938 3.542 0.001 

Moderasi (Xi*Zi) -2.314 1.109 -0.552 -2.086 0.042 

a. Dependent Variable: Kebijakan Dividen 

Berdasarkan tabel 4.5 diatas, maka persamaan variabel moderasi adalah 

sebagai berikut: 

Y = α + β1Xi + β2 Xi*Zi + e 

Y = 0,232 + 2,988 Xi - 2,314 Xi*Zi + 0,740 

e = 1 - Rsquare = 1 – 0,260 = 0,740 

Hasil interpretasi untuk tabel 4.5 adalah sebagai berikut: 

1) Nilai konstanta 0,232 memperlihatkan bahwa bila nilai variabel perubahan 

profitabilitas (Xi) dan moderasi likuiditas (Zi) tanpa mengalami perubahan atau 

tetap (konstan) maka variabel kebijakan dividen akan mengalami kenaikan 

sebanyak 0,232. 

2) Nilai koefisien profitabilitas sebesar 2,988 menunjukkan bahwa jika ada 

penambahan satu satuan variabel profitabilitas terhadap variabel kebijakan 

dividen maka akan ada peningkatan sebanyak 2,988. 

3) Nilai koefisien Moderasi Likuiditas sebesar -2,314 menunjukkan bahwa jika 

ada penambahan satu satuan variabel moderasi likuiditas terhadap variabel 

kebijakan dividen akan ada penurunan sebanyak 2,314. 

Berdasarkan tabel 4.5 diperoleh hasil dari koefisien variabel moderasi sebesar -

2,314 dengan tingkat signifikan sebesar 0,042 lebih kecil dari 0,05. Dengan 
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demikian H2 yakni likuiditas mampu memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap 

kebijakan dividen diterima. 

4.3 Pembahasan Hasil Penelitian 

4.3.1 Pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan dividen 

Hasil penelitian pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan dividen 

menunjukkan nilai koefisien 1,417 dengan nilai t hitung sebanyak 3,614 dan 

tingkat signifikansi sebanyak 0,001 lebih rendah dari 0,05. Hasil penelitian ini 

memperlihatkan jika profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap 

kebijakan dividen. Hal ini menjelaskan jika perusahaan dengan profitabilitas yang 

tinggi akan meningkatkan kebijakan dividen. 

Profitabilitas diperlukan ketika perusahaan akan membagikan dividen. 

Profit yang dihasilkan perusahaan digunakan sebagai sinyal positif dividen yang 

akan dibagikan kepada investor (Puspitaningtyas, 2019). Hasil penelitian ini 

sejalan dengan teori sinyal yang menjelaskan bahwa pihak manajemen akan 

membayar dividen kepada investor untuk memberikan sinyal bahwa perusahaan 

berhasil membukukan profit. Profitabilitas menjadi tolak ukur kapabilitas 

perusahaan dalam menghasilkan keuntungan, apabila profitabilitas yang diperoleh 

semakin besar maka kemungkinan dividen yang diterima oleh investor juga 

semakin besar. Namun, apabila profitabilitas yang diperoleh semakin rendah 

maka pembagian dividen semakin rendah atau tidak adanya pembagian dividen 

kepada investor. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan 

Fistyarini & Kusmuriyanto (2015), Parmitasari & Sutrisna (2016), Puspitanigtyas 
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(2019), Safitri (2019), serta Devi & Muliati (2019) yang membuktikan bahwa 

profitabilitas berpengaruh terhadap kebijakan dividen. 

4.3.2 Likuiditas Memoderasi Pengaruh Profitabilitas Terhadap Kebijakan 

Dividen 

Hasil dari pengujian hipotesis kedua menunjukkan nilai koefisien sebesar -

2,314 dengan nilai t hitung sebanyak -2,086 dan besaran signifikan sebesar 0,042 

lebih rendah dari 0,05. Hasil ini menunjukkan bahwa variabel likuiditas mampu 

memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan dividen dan likuiditas 

yang tinggi akan memperlemah pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan 

dividen. Perusahaan lebih terfokus pada kepentingan perusahaan untuk 

pembiayaan jangka pendeknya daripada mengutamakan untuk membagikan 

dividen kepada investor (Cahyono & Asandimitra, 2021). Variabel likuiditas 

merupakan quasi moderator (moderasi semu) karena dilihat dari hasil nilai 

koefisien β1 dan β2 dinyatakan signifikan secara statistika. 

Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan teori sinyal yang menjelaskan pihak 

manajemen mampu memberikan sinyal bahwa perusahaan dengan profitabilitas 

yang besar dan didukung oleh likuiditas yang baik maka pembagian dividen 

kepada investor diharapkan semakin besar. Perusahaan dengan likuiditas yang 

tinggi belum tentu memperbesar pembagian dividen karena perusahaan fokus 

pada pembiayaan jangka pendeknya. Dividen adalah cara bagi perusahaan untuk 

membayar investornya dari pendapatan mereka, dengan likuiditas menjadi faktor 

kunci dalam menetapkan kebijakan dividen (Sartono, 2016).  
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Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan 

Fistyarini & Kusmuriyanto (2015), Parmitasari & Sutrisna (2016), 

Puspitaningtyas (2019) serta Devi & Muliati (2019) yang menjelaskan bahwa 

likuiditas mampu memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan dividen. 
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BAB V 

PENUTUP 

5.1 Simpulan 

Berdasarkan hasil pengujian atas pengaruh profitabilitas terhadap 

kebijakan dividen yang dimoderasi oleh likuiditas dengan menggunakan 55 total 

sampel pada perusahaan perbankan di BEI, dapat disimpulkan sebagai berikut: 

1. Hasil pengujian hipotesis pertama, variabel profitabilitas berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen. Hal ini menunjukkan 

bahwa semakin bertambah tingkat profitabilitas suatu perusahaan maka 

semakin besar tingkat pembagian dividen perusahaan. 

2. Hasil pengujian hipotesis kedua, variabel likuiditas memoderasi pengaruh 

profitabilitas terhadap kebijakan dividen. Likuiditas yang tinggi akan 

memperlemah pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan dividen.  

5.2 Keterbatasan Penelitian 

Ada beberapa keterbatasan yang didapat dalam proses penelitian ini dan 

menjadi faktor untuk lebih diperhatikan bagi peneliti yang akan datang untuk 

lebih menyempurnakan penelitian ini karena tentu penelitian ini memiliki 

kekurangan yang perlu terus diperbaiki untuk penelitian penelitian selanjutnya. 

Berikut adalah keterbatasan dari penelitian ini: 

1. Jumlah sampel hanya 11 perusahaan dan tentunya masih kurang untuk 

memaksimalkan hasil penelitian. 
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2. Objek penelitian hanya mendasar pada sektor perusahaan perbankan yang 

mana masih banyak sektor-sektor yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

5.3 Saran 

Berdasarkan hasil penelitian, pembahasan dan simpulan diatas, maka 

terdapat beberapa saran untuk pengambilan keputusan atau sebagai sumber 

informasi yang dapat digunakan, antara lain: 

1. Bagi perusahaan disarankan untuk meningkatkan kepercayaan kepada 

investor dan mampu memperlihatkan kinerja perusahaan yang baik serta 

memberikan informasi mengenai perkembangan perusahaan mengenai 

profitabilitas, likuiditas, dan kebijakan dividen kepada para stakeholder. 

2. Bagi stakeholder ataupun calon investor disarankan sebelum berinvestasi 

sebaiknya mencari tahu tentang profil perusahaan dalam menjamin data 

keuangan secara akurat serta informasi lainnya yang dapat mendukung 

dalam pengambilan keputusan. 

3. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat memperpanjang periode 

penelitian, menggunakan data teraktual, meneliti perusahaan sektor lain 

selain dari perusahaan perbankan serta menambahkan variabel lain diluar 

penelitian yang masih jarang digunakan.  
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Lampiran 1. Sampel Penelitian 

No. Kode Perusahaan Nama Perusahaan 

1. BBCA Bank Central Asia Tbk 

2. BBNI Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk 

3. BBRI Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk 

4. BDMN Bank Danamon Indonesia Tbk 

5. BJBR Bank Pembangunan Daerah Jawa Barat Tbk 

6. BJTM Bank Pembangunan Daerah Jawa Timur Tbk 

7. BMRI Bank Mandiri (Persero) Tbk 

8. BNBA Bank Bumi Arta Tbk 

9. BNII Bank Maybank Indonesia Tbk 

10. MEGA Bank Mega Tbk 

11. SDRA Bank Woori Saudara Indonesia 1906 Tbk 
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Lampiran 2. Hasil Perhitungan Variabel 

No Kode Perusahaan Tahun 

Kebijakan 

Dividen 

(DPR) 

Profitabilitas 

(ROE) 

Likuiditas 

(LDR) 

1. BBCA 

2017 0,22 0,18 0,78 

2018 0,25 0,17 0,83 

2019 0,31 0,16 0,82 

2020 0,50 0,25 0,66 

2021 0,44 0,15 0,61 

2. BBNI 

2017 0,29 0,14 0,87 

2018 0,32 0,14 0,90 

2019 0,24 0,12 0,93 

2020 0,16 0,03 0,84 

2021 0,07 0,09 0,73 

3. BBRI 

2017 0,36 0,17 0,82 

2018 0,40 0,17 0,83 

2019 0,47 0,16 0,84 

2020 0,11 0,08 0,81 

2021 0,39 0,11 0,80 

4. BDMN 

2017 0,26 0,10 0,92 

2018 0,33 0,10 0,94 

2019 0,34 0,09 0,97 

2020 0,76 0,22 0,64 

2021 0,24 0,04 0,83 

5. BJBR 

2017 0,71 0,22 0,86 

2018 0,56 0,14 0,91 

2019 0,56 0,13 0,97 

2020 0,55 0,14 0,87 

2021 0,47 0,15 0,82 
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No Kode Perusahaan Tahun 

Kebijakan 

Dividen 

(DPR) 

Profitabilitas 

(ROE) 

Likuiditas 

(LDR) 

6. BJTM 

2017 0,56 0,12 0,76 

2018 0,52 0,02 0,64 

2019 0,50 0,15 0,62 

2020 0,49 0,15 0,58 

2021 0,48 0,14 0,59 

7. BMRI 

2017 0,29 0,13 0,90 

2018 0,36 0,14 1,00 

2019 0,40 0,13 1,05 

2020 0,90 0,09 0,88 

2021 0,34 0,14 0,86 

8. BNBA 

2017 0,22 0,07 0,81 

2018 0,25 0,06 0,84 

2019 0,50 0,03 0,86 

2020 0,38 0,02 0,75 

2021 0,21 0,02 0,62 

9. BNII 

2017 0,21 0,09 0,92 

2018 0,16 0,09 1,03 

2019 0,26 0,17 0,99 

2020 0,29 0,05 0,82 

2021 0,15 0,06 0,79 

10. MEGA 

2017 0,45 0,10 0,57 

2018 0,41 0,12 0,69 

2019 0,40 0,13 0,72 

2020 0,33 0,17 0,61 

2021 0,52 0,21 0,61 
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No Kode Perusahaan Tahun 

Kebijakan 

Dividen 

(DPR) 

Profitabilitas 

(ROE) 

Likuiditas 

(LDR) 

11. SDRA 

2017 0,12 0,07 1,0 

2018 0,18 0,08 1,24 

2019 0,20 0,07 1,38 

2020 0,16 0,07 1,16 

2021 0,10 0,07 1,40 

 

Lampiran 3. Statistik Deskriptif 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Kebijakan Dividen 55 .07 .90 .3573 .17164 

Profitabilitas 55 .02 .25 .1165 .05386 

Likuiditas 55 .57 1.40 .8471 .18193 

Valid N (listwise) 55     

 

Lampiran 4. Uji Asumsi Klasik 

a. Uji Normalitas 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 

Kebijakan 

Dividen Profitabilitas Likuiditas 

N 55 55 55 

Normal Parametersa,b Mean .3573 .1165 .8471 

Std. Deviation .17164 .05386 .18193 

Most Extreme Differences Absolute .078 .090 .108 

Positive .078 .071 .108 

Negative -.049 -.090 -.074 

Test Statistic .078 .090 .108 

Asymp. Sig. (2-tailed) .200c,d .200c,d .165c 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

c. Lilliefors Significance Correction. 

d. This is a lower bound of the true significance. 
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b. Uji Heterokedastisitas 

 

 

Lampiran 5. Uji Koefisien Determinasi 

Model Summaryb 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .510a .260 .231 .15050 

a. Predictors: (Constant), Moderasi, Profitabilitas 

b. Dependent Variable: Kebijakan Dividen 

 

Lampiran 6. Uji Hipotesis 

a. Uji Hipotesis 1 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) .192 .050  3.822 .000 

Profitabilitas 1.417 .392 .445 3.614 .001 

a. Dependent Variable: Kebijakan Dividen 
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b. Uji Hipotesis 2 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) .232 .052  4.429 .000 

Profitabilitas 2.988 .844 .938 3.542 .001 

Moderasi -2.314 1.109 -.552 -2.086 .042 

a. Dependent Variable: Kebijakan Dividen 
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