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BABf 1f  

PENDAHULUANf  
f  

1.1f  Latarf Belakangf Masalahf  

Setiapf perusahaanf membutuhkanf modalf untukf menjalankanf kegiatanf operasionalf 

perusahaannya.f Modalf tersebutf berasalf darif dalamf perusahaanf (internalf financing),f yaituf modalf 

setoranf pemilikf danf jugaf yangf berasalf darif luarf perusahaanf (externalf financing),f yaituf pinjaman.f 

Perusahaanf jugaf memerlukanf modalf lainf yangf didapatkanf denganf caraf mengeluarkanf sahamnya.f 

Perusahaanf mengeluarkanf sahamf tersebutf kemudianf menjualnyaf kepadaf masyarakatf (gof public)f 

dif pasarf modal.f Bagif investor,f dividenf merupakanf salahf satuf motivasif untukf menanamkanf danaf dif 

pasarf modal.f Tingkatf keuntunganf yangf diharapkanf paraf investorf tentunyaf lebihf besarf daripadaf 

apabilaf merekaf menanamkanf dananyaf padaf obligasif pemerintahf atauf tingkatf bungaf deposito.f 

Dividenf yangf dibayarkanf perusahaanf tergantungf kepadaf kebijakanf dividenf masing-masingf 

perusahaan.f  

Namun,f nyatanyaf tidakf semuaf perusahaanf publikf yangf tercatatf dif Bursaf Efekf Indonesiaf 

benar-benarf membayarf dividen.f Salahf satunyaf adalahf sektorf perbankan,f darif totalf 47f perusahaanf 

perbankanf yangf tercatatf dif Bursaf Efekf Indonesiaf padaf 2022,f 15f tidakf pernahf samaf sekalif 

membagikanf dividennyaf sejakf awalf merekaf masukf kef dalamf Bursaf Efekf Indonesiaf atauf biasaf 

yangf kitaf kenalf denganf initialf publicf off eringf (IPO)f walaupunf kondisif perusahaannyaf mengalamif 

labaf sertaf terdapatf 18f perusahaanf perbankanf yangf tidakf konsistenf dalamf membagikanf 

dividennya.f Jikaf dirasiokan,f makaf jumlahf perusahaanf perbankanf yangf tidakf pernahf danf tidakf 

konsistenf dalamf membagikanf dividennyaf adalahf sebesarf 70,22%f darif totalf keseluruhanf 

perusahaanf perbankanf yangf adaf dif Bursaf Efekf Indonesiaf (Indfinancials,f 2022). 

Tabelf 1.1f Laporanf totalf asset,f totalf hutang,f labaf perf sahamf danf dividenf tahunf 2020-2022 

Kode Tahun Totalf Aset Totalf Hutang 
Labaf Perf 

Saham 
Dividen 

AALI 

2020 27.781.231 8.533.437 432,84 175.146 

2021 30.399.906 9.228.733 1.024,25 571.632 

2022 29.249.340 7.006.119 897,08 1.050.880 

INDF 

2020 163.136.516 83.998.472 735 1.137.804 

2021 179.356.193 92.724.082 870 1.685.679 

2022 83.998.472 83.998.472 735 1.760.386 

MYOR 

2020 19.777.501 8.506.032 92,00 12.253 

2021 19.917.653 8.557.622 53,00 44.109 

2022 22.276.161 9.441.467 87,00 61.568 

f Sumber:f Laporanf Keuanganf Tahunanf BEI 

Berdasarkanf tabelf dif atasf dapatf dif lihatf untukf perusahaanf AALIf (Astraf Agrof Lestarif TBK)f 

padaf tahunf 2021f memilikif totalf assetf sebesarf Rp.f 30.399.906f danf mengalamif penurunanf padaf 
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tahunf 2022f menjadif Rp.f 29.249.340f atauf sebesarf 03,78%f namunf dividenf padaf tahunf 2021f sebesarf 

Rp.f 571.632f mengalamif peningkatanf padaf tahunf 2022f menjadif Rp.f 1.050.880f atauf sebesarf 

83,84%.f Half inif tidakf sesuaif dikarenakanf apabilaf totalf assetf meningkatf makaf dividenf yangf 

diterimaf akanf mengalamif peningkatan. 

Untukf perusahaanf INDFf (Indofoodf Suksesf Makmurf TBK)f padaf tahunf 2020f memilikif 

totalf hutangf sebesarf Rp.f 83.998.472f danf mengalamif peningkatanf padaf tahunf 2021f menjadif Rp.f 

92.724.082f atauf sebesarf 10,38%f namunf dividenf padaf tahunf 2020f sebesarf Rp.f 1.137.804f 

mengalamif peningkatanf padaf tahunf 2021f menjadif Rp.f 1.685.675f atauf sebesarf 48,15%.f Half inif 

tidakf sesuaif dikarenakanf apabilaf totalf hutangf dalamf suatuf perusahaanf meningkatf makaf labaf 

bersihf yangf diterimaf perusahaanf mengalamif penurunanf sehinggaf dividenf yangf akanf dibagikanf 

menjadif penurunanf bukanf mengalamif peningkatan. 

Untukf perusahaanf MYORf (Mayoraf Indahf TBK)f padaf tahunf 2020f memilikif labaf perf 

sahamf sebesarf Rp.f 92f danf mengalamif penurunanf padaf tahunf 2021f menjadif Rp.f 53f atauf sebesarf 

42,39%f namunf dividenf padaf tahunf 2020f sebesarf Rp.f 12.253f mengalamif peningkatanf padaf tahunf 

2021f menjadif Rp.f 44.109f atauf sebesarf 86,59%.f Half inif tidakf sejalanf dikarenakanf jikaf labaf perf 

sahamf dalamf suatuf perusahaanf mengalamif peningkatanf secaraf tidakf langsungf dividenf yangf 

diterimaf jugaf mengalamif peningkatan. 

Berdasarkanf latarf belakangf masalahf diatas,f makaf penelitif akanf melakukanf penelitianf 

denganf judulf “Pengaruhf Profitabilitas,f Leverage,f danf Kepemilikanf Manajerialf terhadapf 

Kebijakanf Dividenf denganf Likuiditasf sebagaif Variabelf Moderasif padaf Perusahaanf 

Manufakturf dif BEIf periodef 2020-2022”.f  

f  

1.2f  Tinjauanf Pustakaf  

1.2.1f Teorif Pengaruhf Profitabilitasf terhadapf Kebijakanf Dividenf  

Menurutf Parmitasarif danf Sutrisna,f (2019:05)f menyatakanf bahwaf profitabilitasf memilikif 

pengaruhf positiff danf signifikanf terhadapf kebijakanf dividenf sehinggaf perusahaanf mungkinf posisif 

likuiditasnyaf burukf walaupunf mampuf memperolehf labaf bersihf setelahf pajakf danf memilikif labaf 

ditahanf besar.f Half ituf disebabkanf karenaf labaf tersebutf telahf diinvestasikanf kef hartaf tetap.f Dalamf 

keadaanf yangf demikian,f perusahaanf memutuskanf tidakf membagif dividen.f Dividenf tidakf bolehf 

dibayarkanf jikaf perusahaanf dalamf posisif tidakf likuid,f artinyaf hutangf lancarf lebihf besarf daripadaf 

hartaf lancarf ().f  

Menurutf Rifai,f dkkf (2022:177)f menyatakanf bahwaf profitabilitasf memilikif pengaruhf 

positiff danf signifikanf terhadapf kebijakanf dividenf sehinggaf dalamf konteksf ini,f profitabilitasf 
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berartif hasilf yangf diperolehf melaluif usahaf manajemenf atasf danaf yangf diinvestasikanf pemilik.f 

Labaf yangf tinggif danf stabilf menjadif factorf penarikf investorf untukf berinvestasif denganf adanyaf 

labaf yangf tinggif pemilikf modalf berharapf jugaf akanf menerimaf imbalf hasilf darif saham/f modalf yangf 

dipinjamkan.f Sedangkanf dividenf adalahf sebagianf darif keuntunganf bersihf perusahaan,f Dividenf 

akanf dibagikanf kepadaf pemegangf sahamf apabilaf perusahaanf memperolehf laba. 

Menurutf Arrahmaf danf Nugrohof (2023:23)f menyatakanf bahwaf profitabilitasf memilikif 

pengaruhf positiff danf signifikanf terhadapf kebijakanf dividenf sehinggaf nilaif profitabilitasf yangf 

semakinf besarf menunjukkanf bahwaf kinerjaf keuanganf perusahaanf semakinf baik,f half inif jugaf 

menunjukkanf tingkatf pengembalianf investasif semakinf besar.f Sehinggaf keuntunganf yangf 

dibagikanf kepadaf investorf dalamf bentukf pendapatanf dividenf jugaf semakinf besarf danf menyatakanf 

bahwaf profitabilitasf berpengaruhf terhadapf kebijakanf dividen. 

Berdasarkanf penelitianf tersebutf dapatf disimpulkanf bahwaf besarf rendahnyaf labaf yangf dif 

hasilkanf perusahaanf dapatf mempengaruhif besarnyaf dividenf yangf diterimaf olehf paraf investorf 

didalamf perusahaan.f  

f  

1.2.2f Teorif Pengaruhf Leveragef terhadapf Kebijakanf Dividenf  

Menurutf Cahyonof danf Asandimitraf (2021:1218)f menyatakanf bahwaf leveragef memilikif 

pengaruhf positiff danf signifikanf terhadapf kebijakanf dividenf sehinggaf saatf perusahaanf memilikif 

utang,f makaf kasf yangf dimilikif digunakanf terlebihf dahuluf untukf memenuhif kewajibannyaf 

sebelumf membagif dividenf kepadaf investor.f Ketikaf tingkatf leveragef yangf dimilikif rendah,f makaf 

semakinf besarf pulaf pembagianf dividennya.f  

Menurutf Maharanif danf Terzaghif (2022:201)f menyatakanf bahwaf leveragef memilikif 

pengaruhf positiff danf signifikanf terhadapf kebijakanf dividenf sehinggaf kemampuanf perusahaanf 

membayarf hutangf perusahaanf menggunakanf modalf yangf dimilikif merupakanf pengertianf darif 

leverage.f Ketikaf perusahaanf memilikif utang,f makaf kasf yangf dimilikif digunakanf terlebihf dahuluf 

untukf memenuhif kewajibannyaf sebelumf membagif dividenf kepadaf investor.f Ketikaf tingkatf 

leveragef yangf dimilikif rendahf makaf semakinf besarf pulaf pembagianf dividennyaf danf menyatakanf 

bahwaf leveragef berpengaruhf terhadapf kebijakanf dividen.f  

Menurutf Paridaf (2022:2117)f menyatakanf bahwaf leveragef memilikif pengaruhf positiff danf 

signifikanf terhadapf kebijakanf dividenf sehinggaf peningkatanf penggunaanf utangf yangf 

diumumkanf olehf perusahaanf berdampakf positiff padaf hargaf sahamf yangf akanf dinilaif membawaf 

keuntunganf positiff bagif investor,f danf akanf mempengaruhif persepsif investorf terhadapf perusahaanf 

danf mempengaruhif kenaikanf hargaf sahamf danf berdampakf padaf nilaif perusahaanf yangf tinggi.f 
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Ketikaf prospekf masaf depanf suatuuf perusahaanf bagus,f makaf perusahaanf tersebutf dalamf 

membayarkanf apaf yangf menjadif hakf pemegangf sahamf dalamf bentukf dividenf dapatf terpenuhi.f 

Sehinggaf dalamf half inif perusahaanf dapatf mengelolaf hutangnyaf danf mampuf melunasif hutangnya. 

Berdasarkanf penelitianf tersebutf dapatf disimpulkanf bahwaf semakinf rendahf leveragef suatuf 

perusahaanf akanf mengakibatkanf dividenf yangf dif bagikanf mengalamif peningkatanf sehinggaf 

dapatf dikelolaf denganf baikf danf meningkatanf modalf perusahaan.f  

f  

1.2.3f Teorif Pengaruhf Kepemilikanf Manajerialf terhadapf Kebijakanf Dividenf  

Menurutf Armayinif danf Minanf (2024:29)f menyatakanf bahwaf kepemilikanf manajerialf 

memilikif pengaruhf positiff danf signifikanf terhadapf kebijakanf dividenf sehinggaf Upayaf 

manajemenf dalamf mengawasif manajerf untukf meminimalisirf kecuranganf demif kepentinganf 

pribadif dilakukanf denganf caraf pembagianf dividenf yangf tinggi.f Half tersebutf sesuaif denganf teorif 

keagenan.f Kepemilikanf sahamf olehf manajemenf mengakibatkanf labaf yangf diperolehf digunakanf 

sebagaif labaf ditahan.f  

Menurutf Raisf danf Santosof (2019:112)f menyatakanf bahwaf kepemilikanf manajerialf 

memilikif pengaruhf positiff danf signifikanf terhadapf kebijakanf dividenf sehinggaf untukf 

meminimalisirf agencyf costf inif dapatf dilakukanf denganf meningkatkanf kepemilikanf manajerialf 

denganf memberikanf kesempatanf kepadaf manajerf untukf terlibatf langsungf dalamf kepemilikanf 

sahamf agarf dapatf menyetarakanf kepentinganf manajerf denganf paraf pemegangf sahamf danf 

menyatakanf bahwaf kepemilikanf manajerialf berpengaruhf terhadapf kebijakanf dividen. 

Menurutf Roosf danf Manaluf (2019:28)f menyatakanf bahwaf kepemilikanf manajerialf 

memilikif pengaruhf positiff danf signifikanf terhadapf kebijakanf dividenf sehinggaf tingkatf 

kepemilikanf manajerialf yangf tinggi,f manajerf mengalokasikanf labaf padaf labaf ditahanf daripadaf 

pembayaranf dividen.f Penetapanf dividenf yangf rendahf akanf membuatf perusahaanf memilikif labaf 

ditahanf yangf tinggif sehinggaf memilikif sumberf danaf internalf yangf relatiff tinggif untukf membiayaif 

investasif dif masaf mendatang.f Pihakf manajemenf perusahaanf akanf menggunakanf potensif 

likuiditasf yangf adaf untukf melunasif utangf atauf mendanaif operasif perusahaan.f  

Berdasarkanf penelitianf tersebutf dapatf disimpulkanf bahwaf denganf pemantauanf darif pihakf 

manajerialf untukf memantauf manajemenf sehinggaf pihakf manajemenf menahanf labaf sehinggaf 

dapatf membiayaif investasif dif masaf mendatang.f  

f  

1.3f  Kerangkaf Konseptualf  

Berikutf merupakanf kerangkaf pikirf dalamf penelitianf ini:f  
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f  

1.4f  Hipotesisf Penelitianf  

Berdasarkanf kerangkaf pikirf diatas,f makaf hipotesisf penelitianf inif adalah:f  

H1f  :f Profitabilitasf secaraf parsialf berpengaruhf terhadapf kebijakanf dividen.f  

H2f  :f Leveragef secaraf parsialf berpengaruhf terhadapf kebijakanf dividen.f  

H3f  :f Kepemilikanf Manajerialf secaraf parsialf berpengaruhf terhadapf kebijakanf dividen.f  

H4f  :f Likuiditasf sebagaif moderasif hubunganf profitabilitasf terhadapf kebijakanf dividen.f  

H5f  :f Likuiditasf sebagaif moderasif hubunganf Leveragef terhadapf kebijakanf dividen.f  

H6f  :f Likuiditasf sebagaif moderasif hubunganf Kepemilikanf Manajerialf terhadapf kebijakanf  

dividen.f  

H 1 
f  

H 2 
f  

H 3 
f  

H4 H5 
H6 

f  

f  

f  

f  

f  

f  

f  

f  

f  

f  

f  

f  

f  

f  

Gambarf 1.1f Kerangkaf Konseptualf  
f  
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