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ABSTRACT 

This study aims to determine the effect of firm size and profitability on dividend policy with firm 

performance as a moderating variable. The data used is secondary data in the form of Annual 

Reports of manufacturing companies listed on the IDX from 2017 to 2021 which are 

downloaded via the website www.idx.co.id and each company's website. The population of this 

study were all manufacturing companies listed on the IDX from 2017 to 2021. The sampling 

technique used the purposive sampling method so that 24 companies were obtained with a 5-

year research period, resulting in a final sample of 120 companies. The data analysis technique 

used moderate regression analysis (MRA). Data is processed using IBM SPSS Statistics v.18. 

The results showed that firm size had no effect on dividend policy, profitability had an effect on 

dividend policy, firm performance moderated the effect of firm size on dividend policy, and firm 

performance moderate the effect of profitability on dividend policy. 
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Abstrak 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan dan 

profitabilitas terhadap kebijakan dividen dengan firm performance sebagai variabel 

moderasi. Data yang digunakan adalah data sekunder berupa Annual Report 

perusahaan manufaktur terdaftar di BEI tahun 2017 sampai dengan tahun 2021 yang 

di unduh melalui website www.idx.co.id dan masing-masing website perusahaan. 

Populasi penelitian ini adalah seluruh perusahaan manufaktur terdaftar di BEI tahun 

2017 sampai dengan tahun 2021. Teknik pengambilan sampel menggunakan 

metode purposive sampling sehingga diperoleh 24 perusahaan dengan 5 tahun 

periode penelitian, sehinggga menghasilkan sampel akhir sejumlah 120 sampel 

perusahaan. Teknik analisis data menggunakan moderate regression analysis 

(MRA). Data diolah menggunakan IBM SPSS Statistics v.18. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap kebijakan 

dividen, profitabilitas berpengaruh terhadap kebijakan dividen, firm performance 

memoderasi pengaruh ukuran perusahaan terhadap kebijakan dividen, dan firm 

performance memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan dividen.  

Kata Kunci: Ukuran Perusahaan, Profitabilitas, Kebijakan Dividen, Firm 

Performance 
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PENDAHULUAN 

 Teori signaling seringkali digunakan untuk menentukan kebijakan dividen. 

Teori ini dikembangkan untuk menghitung orang di dalam (insider) korporasi, serta 

prospek perusahaan dimasa depan, dibandingkan dengan pemodal luar artinya 

orang dalam memiliki informasi yang lebih akurat mengenai perusahaan. Teori ini 

mendasari dugaan cadangan dari deviden tunai yang berisi informasi yang berkaitan 

dengan harga stock (Hasana, et al., 2018). Apabila terjadi peningkatan dividen akan 

dianggap sebagai sinyal positif yang berarti perusahaan mempunyai prospek yang 

baik, sehingga menimbulkan reaksi harga saham yang positif. Sebaliknya, jika 

terjadi penurunan dividen akan dianggap sebagai sinyal negatif yang berarti 

perusahaan mempunyai prospek yang tidak begitu baik, sehingga menimbulkan 

harga saham yang negatif (Puspaningsih & Pratiwi, 2017). Teori sinyal dalam 

penelitian ini mewakili variabel kebijakan dividen. 

Kebijakan dividen merupakan suatu keputusan mengenai laba yang diperoleh 

perusahaan dan akan dibagikan kepada pemegang saham sebagai dividen atau akan 

ditahan sebagai laba ditahan guna pembiayaan investasi di masa yang akan datang 

(Puspitaningtyas et al., 2019). Kebijakan dividen merupakan hasil dari aktivitas 

bisnis yang dilakukan oleh manajemen yang bertujuan mencari keuntungan melalui 

efektivitas kegiatan yang dilakukan serta upaya efesiensi pembiayaan (Hairudin et 

al., 2020). Kebijakan dividen merupakan pembagian laba kepada pemegang saham 

secara proporsional sesuai jumlah lembar saham yang dimiliki (Yusuf & Suherman, 

2021). 

 

KAJIAN TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESA 

Financial Distress 

  Ukuran perusahaan menjadi salah satu faktor yang berpengaruh terhadap 

kebijakan dividen (Hudiwijono, et al. 2018). Perusahaan dengan ukuran yang lebih 

besar memiliki arus kas operasi yang lebih stabil sehingga peluangnya membagikan 

dividen lebih besar. Berdasarkan teori free cash flow, perusahaan yang berukuran 

lebih besar memiliki arus kas yang lebih tinggi sehingga dividen yang dibayarkan 

pun lebih tinggi juga (Rahayu & Rusliati, 2019). Begitu pula hasil penelitian yang 

dilakukan oleh (Ayunku & Markjackson, 2019; Septiani et al., 2020; Ngoboka & 

Singirankabo, 2021), menghasilkan temuan jika ukuran perusahaan berpengaruh 

terhadap kebijakan dividen.  

H1: Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Kebijakan Dividen 

Selain itu, profitabilitas merupakan faktor penentu kebijakan dividen 

(Dewasiri, et al., 2018).  Profitabilitas adalah rasio keuangan membandingkan laba 

tahun berjalan dengan total aset perusahaan. UU No. 40 tahun 2007 tentang 

Perseroan Terbatas juga mengatur mengenai penggunaan laba perusahaan, 

mensyaratkan perusahaan yang hendak membagikan dividen harus dalam dalam 

kondisi laba pada laporan keuangannya. Hal ini sejalan dengan pemikiran ketika 
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perusahaan memperoleh laba yang besar cenderung membagikan dividennya lebih 

banyak dibandingkan dengan perusahaan yang memperoleh laba yang lebih rendah 

(Hadamean & Ratmono, (2019). Penelitian yang dilakukan oleh (Widodo, dkk. 

2021; Ngoboka & Singirankabo, 2021; Febriyanto & Siswanti, 2022), 

menghasilkan temuan jika profitabilitas berpengaruh terhadap kebijakan dividen.  

H2: Profitabilitas berpengaruh terhadap Kebijakan Dividen 

Kinerja keuangan dapat digunakan untuk mengukur seberapa besar 

pengaruhnya terhadap kebijakan dividen. Kinerja keuangan merupakan gambaran 

dari pencapaian keberhasilan perusahaan yang dapat diartikan sebagai hasil yang 

telah dicapai atas berbagai aktivitas yang telah dilakukan. Kinerja keuangan sebagai 

pengukuran prestasi yang dapat dicapai oleh perusahaan yang mencerminkan 

kondisi kesehatan dari suatu perusahaan pada kurun waktu tertentu. Kinerja 

keuangan perusahaan mampu memberikan gambaran kepada manajemen maupun 

para investor mengenai pertumbuhan dan perkembangan perusahaan serta kondisi 

keuangan perusahaan pada periode tertentu. (Ningtyas, 2020). Gambaran kinerja 

keuangan dapat dilihat dari ukuran perusahaan. Semakin besar ukuran perusahaan, 

maka semakin baik kinerja keuangan perusahaan tersebut. Penelitian yang 

dilakukan oleh (Ramadhani, 2018; Untari, et al., 2020; Ningtyas, 2022), 

menghasilkan temuan jika firm performance berpengaruh terhadap kebijakan 

dividen. 

H3: Firm Performance memoderasi pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap 

Kebijakan Dividen 

Perusahaan harus memiliki kinerja keuangan yang baik agar dapat 

membagikan dividen. Kinerja keuangan yang baik membuat perusahaan dapat 

membayarkan dividen dengan tidak mengganggu kebutuhan dana untuk keperluan 

lainnya seperti investasi, pembayaran hutang dan stock repurchase. Kinerja 

keuangan dapat diukur dengan rasio keuangan, yang berupa alat analisis keuangan 

yang digunakan oleh perusahaan dalam menilai kinerja perusahaannya berdasarkan 

perbandingan data keuangan yang ada. Rasio ini akan menunjukkan data 

perusahaan yang menginterprestasi baik dan buruknya kondisi kinerja keuangan 

perusahaan tersebut (Ningtyas, 2020). Salah satu rasio keuangan untuk menilai 

kinerja dari keuangan perusahaan adalah rasio profitabilitas. Penelitian yang 

dilakukan oleh (Ramadhani, 2018; Untari, et al., 2020; Ningtyas, 2022), 

menghasilkan temuan jika firm performance berpengaruh terhadap kebijakan 

dividen 

H4 : Firm Performance memoderasi pengaruh Profitabilitas terhadap Kebijakan 

Dividen 

 

METODE PENELITIAN 
Jenis dari penelitian ini adalah penelitian kuantitatif dengan populasi berupa 

24 perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia, sektor industri aneka, 
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dan sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2017-2021.. Teknik penghimpunan data yang diaplikasikan adalah teknik 

dokumentasi yaitu dengan menghimpun data sekunder yang berupa laporan 

keuangan tahunan perusahaan perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan 

kimia, sektor industri aneka, dan sektor industri barang konsumsi yang telah tercatat 

atau dipublikasi pada website BEI pada periode 2017-2021. Pengambilan sampel 

pada penelitian ini memanfaatkan metode purposive sampling. Teknik analisis data 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah regresi linier berganda dan uji 

moderating analysis regression (MRA). 

Ukuran perusahaan menggambarkan skala besar kecilnya perusahaan. Besar 

kecilnya usaha tersebut ditinjau dari lapangan usaha yang dijalankan Penentuan 

skala besar kecilnya perusahaan dapat ditentukan berdasarkan total penjualan, total 

assets, rata-rata tingkat penjualan. Rumus menghitung besarnya ukuran perusahaan 

yaitu berdasarkan logaritma natural dari total aset (Prastya & Jalil, 2019). Ukuran 

perusahaan dalam penelitian ini diukur menggunakan rumus (Prastya & Jalil, 2020) 

berikut: 

FIRM = Ln(Total Aset) 

Dalam penelitian ini, profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam 

memperoleh keuntungan. Rasio ini juga memberikan ukuran tingkat efektivitas 

manajemen suatu perusahaan. Rasio profitabilitas digunakan untuk mengukur 

seberapa besar efektivitas manajemen perusahaan dalam mengelola aset dan modal 

yang dimiliki perusahaan untuk menghasilkan laba bagi perusahaan dilihat dari laba 

setelah pajak dibandingkan dengan total Aset (Prastya & Jalil, 2020). Profitabilitas 

dalam penelitian ini diukur menggunakan rumus (Prastya & Jalil, 2020) berikut: 

ROA=  
Laba bersih setelah pajak 

100% 
Total Aset 

Kebijakan dividen merupakan suatu keputusan mengenai pembagian laba 

yang diperoleh perusahaan, apakah akan dibagikan kepada pemegang saham atau 

akan ditahan dalam bentuk laba ditahan untuk membiayai investasi di masa 

mendatang. Kebijakan dividen dapat ditunjukkan dengan dividen payout ratio, yaitu 

persentase laba yang dibagikan dalam bentuk dividen tunai. Dividend payout ratio 

adalah 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 & Purnawati, 2019). Kebijakan dividen dalam 

penelitian ini diukur menggunakan rumus (Ratnasari & Purnawati, 2029) berikut: 

DPR =  
Juamlah dividen yang dibayar 

X 100% 
Laba bersih setelah pajak 

Firm performance merupakan gambaran kondisi dari suatu perusahaan yang 

memperlihatkan baik kondisi keuangan maupun operasioanl perusahaan. Dalam 
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penelitian ini kinerja perusahaan diukur dengan menggunakan Tobins’Q. Nilai 

Tobin Q dapat ditentukan oleh nilai pasar saham, yang merupakan jumlah saham 

biasa yang beredar dikalikan dengan harga penutupan, dijumlahkan dengan utang 

dan dibagi dengan total aset perusahaan (William & Sanjaya, 2017). Firm 

performance dalam penelitian ini diukur menggunakan rumus (William & Sanjaya, 

2017) berikut: 

Tobin’s Q =  
MVE + Total Utang 

100% 
Total Aset 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

A. Statistik Deskriptif 
Tabel 1 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Ukuran Perusahaan 83 26,89 33,54 290,6018 1,77079 

Profitabilitas 83 0,01 0,22 0,0872 0,04927 

Kebijakan Dividen 83 0,06 0,73 0,3367 0,15203 

Firm Performance 83 0,39 5,26 10,9682 1,21781 

Ukuran Perusahaan*Firm 
Performance 

83 10,53 151,39 58,5566 36,91365 

Profitabilitas*Firm Performance 83 0,01 0,89 0,2114 0,21424 

Valid N (listwise) 83     

Sumber: Data diolah penulis SPSS versi 18 

Jumlah data yang tidak diikut sertakan dalam pengujian sebanyak 37 

data. Jumlah data yang akan dilakukan pengujian sebanyak 83 data. 

Disampaikan pada tabel 1 menunjukkan bahwa masing-masing variabel 

independen terhadap variabel dependen memiliki nilai Tolerance > 0,10 

dan nilai VIF < 10. Artinya, data penelitian ini terbebas dari masalah 

multikolinearitas. Dasar pengambilan keputusan uji multikolinearitas 

tersebut adalah mengacu pada pernyataan Perdana, (2016), jika nilai 

tolerance > 0,10 dan nilai Variance Inflation Factor (VIF) < 10, artinya 

data penelitian terbebas dari masalah multikolinearitas.   

Uji heterokedastisitas dengan menggunakan uji glejser seluruh 

variabel memiliki nilai signifikansi > 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa 

variabel independen dalam model regresi tidak terjadi heteroskedastisitas 

pada penelitian ini. Uji autokorelasi dengan menggunakan durbin watson 

menunjukkan hasil adanya masalah autokorelasi, sehingga dilakukan 

pengujian ulang menggunakan uji run test, dapat diketahui bahwa hasil uji 

uji uatokorelasi dengan menggunakan run test, menghasilkan nilai Asymp. 

Sig (2-tailed) sebesar 0,321 (0,321 > 0,05), sehingga data dalam penelitian 

ini dinyatakan terbebas dari masalah autokorelasi. 
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B. Analisis Regresi Linier Berganda 

 
Hasil Uji Analisis Regresi Linear Berganda 

Model Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) -0,123 0,251  -0,490 0,625 

Ukuran 
Perusahaan 

0,011 0,008 0,132 1,347 0,182 

Profitabilitas 1,420 0,302 0,460 4,695 0,000 

Sumber: Data diolah SPSS v.26 

Model regresi berdasarkan hasil analisis pada table 2 maka dapat 

dirumuskan persamaan regresi berganda berikut ini : 

Y = α+β1X1+ β2X2 + e 

Y = -0,123 + 0,011X1 + 1,420X2 + e 

Berdasarkan hasil di atas maka pengaruh tersebut terlihat dalam 

regresi linier berganda sebagai berikut: 

Nilai konstanta dari persamaan regresi adalah -0,123, artinya, jika 

variabel ukuran perusahaan dan profitabilitas atau perubahannya sama 

dengan nol, maka kebijakan dividen adalah sebesar -0,123. Koefisien 

regresi dari variabel ukuran perusahaan adalah 0,011. Koefisien regresi 

tersebut menunjukkan bahwa setiap kenaikan satu satuan pada variabel 

ukuran perusahaan, maka akan diikuti dengan kenaikan variabel kebijakan 

dividen sebesar 0,011. Sebaliknya, setiap penurunan satu satuan pada 

variabel ukuran perusahaan, maka akan diikuti dengan penurunan variabel 

kebijakan dividen 0,011, sehingga hasil regresi pada penelitian ini 

menunjukkan bahwa semakin besar ukuran perusahaan akan menyebabkan 

semakin besar pula dividen yang akan dibagikan. Koefisien regresi dari 

variabel profitabilitas adalah 1,420. Koefisien regresi tersebut menunjukkan 

bahwa setiap kenaikan satu satuan pada variabel profitabilitas, maka akan 

diikuti dengan kenaikan variabel kebijakan dividen sebesar 1,420. 

Sebaliknya, setiap penurunan satu satuan pada variabel profitabilitas, maka 

akan diikuti dengan penurunan variabel kebijakan dividen 1,420, sehingga 

hasil regresi pada penelitian ini menunjukkan bahwa semakin besar 

profitabilitas akan menyebabkan semakin besar pula dividen yang akan 

dibagikan. 

Dari hasil Uji t (Tabel 2) dapat dijelaskan bahwa nilai hitung thitung 

variabel ukuran perusahaan adalah sebesar 1,347 dengan nilai signifikansi 

0,182. Selanjutnya peneliti akan membandingkan nilai thitung dengan ttabel 
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pada taraf signifikansi 5% dua arah dengan n sebesar 83, sehingga diperoleh 

nilai ttabel sebesar 1,990. Berdasarkan nilai tersebut, maka disimpulkan 

bahwa thitung < ttabel (1,347 < 1,990) dan nilai signifikansi 0,182 > 0,05. 

Berdasarkan hasil pengujian tersebut, maka dapat disimpulkan jika ukuran 

perusahaan tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen, sehingga H1 

ditolak. Hasil pengujian pada variable profitabilitas, nilai thitung < ttabel  (4,695 

> 1,990) dan nilai signifikansi 0,000 < 0,05. Berdasarkan hasil pengujian 

tersebut, maka dapat disimpulkan jika profitabilitas berpengaruh terhadap 

kebijakan dividen, sehingga H2 diterima. 

 

C. Analisis Regresi Moderasi 

Tabel 3 

Hasil Uji t MRA 

 
Sumber: Data diolah SPSS v.26 

Dari hasil pengujian MRA (Tabel 3), secara umum persamaan 

regresi adalah sebagai berikut: 

Y = α + β1X1 + β2 X2 + β3 Z+ β4 X1*Z + β5 X2*Z + ε 

Y = -0,983 α + 0,040X1 + 0,288X2 + 0,668Z – 0,021X1*Z + 

0,128X2*Z + ε 

 

Berdasarkan hasil diatas maka pengaruh tersebut terlihat dalam 

persamaan 3 sebagai berikut: 

Koefisien regresi dari variabel ukuran perusahaan*firm performance 

adalah -0,021. Koefisien regresi tersebut menunjukkan bahwa setiap 

kenaikan satu satuan pada variabel interaksi ukuran perusahaan*firm 

performance, maka akan diikuti dengan penurunan variabel kebijakan 

dividen sebesar 0,021. Sebaliknya, setiap penurunan satu satuan pada 

variabel interaksi ukuran perusahaan*firm performance, maka akan diikuti 

dengan kenaikan variabel kebijakan dividen 0,021. 

Koefisien regresi dari variabel profitabilitas*firm performance adalah 

0,128. Koefisien regresi tersebut menunjukkan bahwa setiap kenaikan satu 

satuan pada variabel interaksi ukuran perusahaan*firm performance, maka 

akan diikuti dengan kenaikan variabel interaksi kebijakan dividen sebesar 

0,128. Sebaliknya, setiap penurunan satu satuan pada variabel 

Model Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) -0,983 0,476  -2,062 0,043 

Ukuran Perusahaan 0,040 0,016 0,472 2,484 0,015 

Profitabilitas 0,288 0,821 0,093 0,350 0,727 

Firm Performance 0,662 0,274 5,300 2,418 0,018 

Ukuran Perusahaan*Firm 
Performance 

-0,021 0,009 -5,114 -2,299 0,024 

Profitabilitas*Firm 
Performance 

0,128 0,318 0,180 0,401 0,689 
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profitabilitas*firm performance, maka akan diikuti dengan penurunan 

profitabilitas variabel kebijakan dividen 0,128. 

 

Dari Uji MRA (Tabel 3) dapat dilihat hasil bahwa nilai hitung thitung 

variabel ukuran perusahaan*firm performance adalah sebesar -2,299 dengan 

nilai signifikansi 0,024. Selanjutnya peneliti akan membandingkan nilai 

thitung dengan ttabel pada taraf signifikansi 5% dua arah dengan n sebesar 83, 

sehingga diperoleh nilai ttabel sebesar 1,990. Berdasarkan nilai tersebut, maka 

disimpulkan bahwa thitung > ttabel (-2,299 > 1,990) dan nilai signifikansi 0,024 

< 0,05. Berdasarkan hasil pengujian tersebut, maka dapat disimpulkan jika 

firm performance dapat moderasi pengaruh ukuran perusahaan terhadap 

kebijakan dividen, sehingga H3 diterima. Hasil pengujian pada variabel 

profitabilitas*firm performance nilai hitung thitung adalah sebesar 0,401 

dengan nilai signifikansi 0,689. Selanjutnya peneliti akan membandingkan 

nilai thitung dengan ttabel pada taraf signifikansi 5% dua arah dengan n sebesar 

83, sehingga diperoleh nilai ttabel sebesar 1,990. Berdasarkan nilai tersebut, 

maka disimpulkan bahwa thitung < ttabel (0,401 < 1,990) dan nilai signifikansi 

0,689 > 0,05. Berdasarkan hasil pengujian tersebut, maka dapat disimpulkan 

jika firm performance tidak dapat moderasi pengaruh profitabilitas terhadap 

kebijakan dividen, sehingga H4 ditolak. 

 

PEMBAHASAN 

Tabel 1 Hasil Pengujian Hipotesis 

Variabel Unstandardized 

Coefficients β 

Hasil 

Ukuran Perusahaan -0,983 Tidak berpengaruh 

Profitabilitas 0,040 Berpengaruh 

Firm Performance 0,288 Berpengaruh 

Ukuran Perusahaan*Firm Performance 0,662 Memoderasi 

Profitabilitas*Firm Performance -0,021 Tidak memoderasi 

Sumber : Data diolah penulis, 2023 

Berdasarkan hasil pengujian data dengan menggunakan SPSS versi 18 (Tabel 

4), maka dapat ditarik kesimpulan bahwa peneliti mampu menjawab hipotesis-

hipotesis yang diajukan pada rumusan masalah sebagai berikut: 

1. Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Kebijakan Dividen 

Ukuran perusahaan memberikan cerminan kondisi perusahaan yang diukur 

dari total aset perusahaan. Struktur keuangan internal menjadi indikator 

penentuan ukuran perusahaan. Perusahaan dengan struktur keuangan internal 

yang kuat dilihat dari total aset besar digolongkan sebagai perusahaan besar 

sedangkan perusahaan dengan total aset kecil digolongkan sebagai perusahaan 
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kecil (Mnune & Purbawangsa, 2019). Ukuran perusahaan yang besar tidak 

menjamin perusahaan tersebut akan membagikan dividen dalam bentuk dividen 

tunai. Terutama perusaahan yang ingin terus mengembangkan perusahaannya 

dengan menggunakan aset perusahaan untuk melakukan ekspansi, misalnya 

melakukan perluasan pabrik untuk meningkatkan produksi perusahaan (Rohaeni 

& ma’mun, 2020).  

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

penelitian (Parsian & Koloukhi, 2018; Audityani & Yuyetta, 2019; Puspasari & 

Samrotun, 2020; Widodo, dkk. 2021), menghasilkan temuan jika ukuran 

perusahaan tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen. 

2. Pengaruh Profitabilitas terhadap Kebijakan Dividen 

Dari sudut pandang investor, salah satu indikator penting untuk melihat 

prospek perusahaan di masa yang akan datang yaitu dengan melihat sejauh mana 

pertumbuhan profitabilitas perusahaan. Indikator ini sangat penting diperhatikan 

untuk mengetahui seberapa besar return yang dapat diterima oleh investor atas 

investasi yang dilakukannya (Hairudin et al., 2020). Pihak manajemen akan 

berusaha untuk memperoleh laba yang sebesar-besarnya guna meningkatkan 

kemampuan membayar dividen yang diterima investor (Ginting, 2018). 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

(Widodo, dkk. 2021; Ngoboka & Singirankabo, 2021; Febriyanto & Siswanti, 

2022), yang menghasilkan temuan jika profitabilitas berpengaruh terhadap 

kebijakan dividen. 

3. Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Kebijakan Dividen dimoderasi 

Firm Performance 

Firm performance sangat dibutuhkan oleh perusahaan untuk mengetahui 

dan mengevaluasi sampai dimana tingkat keberhasilan perusahaan berdasarkan 

aktivitas keuangan yang telah dilaksanakan (Untari, et al., 2020). Aktivitas 

keuangan salah satunya dapat tercermin dari ukuran perusahaan. Perusahaan 

dengan ukuran yang besar cenderung memiliki suatu kemudahan dalam 

aksesnya menuju pasar modal. Semakin besar tingkat ukuran suatu perusahaan, 

kemungkinan tingkat pembayaran dividen akan semakin besar pula (Mayanti, et 

al., 2021). 

Pengaruh variabel moderasi dapat diketahui dari interaksi dua arah antara 

variabel independen dengan variabel moderasi dalam memprediksi variabel 

dependen. Menurut Ghozali (2018) untuk menguji keberadaan Z sebagai 

variabel Quasi Moderator (moderasi semu) yaitu variabel yang memoderasi 
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hubungan antara variabel independen dengan variabel dependen yang sekaligus 

menjadi variabel independen. Quasi Moderator terjadi apabila B2 signifikan dan 

B3 signifikan.  

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

(Ramadhani, 2018;, Untari, et al., 2020; Ningtyas, 2022), menghasilkan temuan 

jika firm performance berpengaruh terhadap kebijakan dividen.  

4. Pengaruh Profitabilitas terhadap Kebijakan Dividen dimoderasi Firm 

Performance 

Firm performance sebagai pengukuran prestasi yang dapat dicapai oleh 

perusahaan yang mencerminkan kondisi kesehatan dari suatu perusahaan pada 

kurun waktu tertentu. Firm performance diukur dengan rasio keuangan, yang 

berupa alat analisis keuangan yang digunakan oleh perusahaan dalam menilai 

kinerja perusahaannya berdasarkan perbandingan data keuangan yang ada 

(Ningtyas, 2020).  

Pembagian dividen merupakan permasalahan yang rumit dalam 

perusahaan dikarenakan terjadinya perbedaan kepentingan antara pemegang 

saham dan manajemen perusahaan (Bramaputra et al., 2022).  Perusahaan yang 

mendapatkan laba tidak selalu membagikan dividen. Banyak perusahaan yang 

memiliki nominal laba besar namun memutuskan untuk tidak membagikan 

dividen karena laba tersebut ditahan sebagai laba ditahan. Hal tersebut biasanya 

dilakukan karena perusahaan ingin melakukan ekspansi usaha.  

Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

(Ramadhani, 2018; Untari, et al., 2020; Ningtyas, 2022), yang menghasilkan 

temuan jika firm performance berpengaruh terhadap kebijakan dividen. 

 

Simpulan 

Berdasarkan hasil uji hipotesis, kesimpulan dalam penelitian ini, sebagai 

berikut: 

1. Ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen.  

2. Profitabilitas berpengaruh terhadap kebijakan dividen.  

3. Firm performance memoderasi pengaruh ukuran perusahaan terhadap 

kebijakan dividen.  

4. Firm performance tidak mampu memoderasi pengaruh profitabilitas 

terhadap kebijakan dividen.  
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Saran 

Berdasarkan kesimpulan dan keterbatasan penelitian, maka peneliti 

memberikan saran sebagai berikut: 

1) Bagi Perusahaan 

Bagi perusahaan sektor manufaktur sektor industri dasar dan kimia, 

sektor industri aneka, dan sektor industri barang konsumsi disarankan agar 

mampu menjaga nilai dari ukuran perusahaan dan profitabilitas sehingga dapat 

bermanfaat bagi investor sebagai pertimbangan untuk menginvestasikan 

dananya dan untuk meningkatkan kepercayaan stakeholder. 

2) Bagi Penelitian Selanjutnya 

a. Penelitian selanjutnya dapat menggunakan perusahaan selain manufaktur 

sektor industri dasar dan kimia, sektor industri aneka, dan sektor industri 

barang konsumsi, seperti sektor pertanian, sektor pertambangan, sektor 

properti, real estate dan konstruksi bangunan, sektor infrastruktur, utilitas 

& transportasi, dan sektor keuangan. 

b. Penelitian selanjutnya dapat memperpanjang periode penelitian seperti 

2015-2022. 

c. Penelitian selanjutnya dapat mengganti variabel moderasi dengan 

likuiditas, leverage dan kepemilikan manajerial.  
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