
E-ISSN No. 2656-6044  104 
Open Journal Systems 
……………………………………………………………………………………………………………………….. 

……………………………………………………………………………………………………………………… 
https://journal.stie-pembangunan.ac.id/index.php/cash       
Vol.7 No.2 Juli 2024 
   

PENGARUH PROFITABILITAS DAN INVESMENT OPPORTUNITY SET TERHADAP 
KEBIJAKAN DIVIDEN DENGAN LIKUIDITAS SEBAGAI VARIABEL MODERASI 

PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR 
DI BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2020 - 2022 

 
Oleh 

Delima Rianti 
Program Studi Akuntansi, STIE Pembangunan Tanjungpinang 

Email: delimariantis@gmail.com,  
 

Abstrak: 
Penelitian ini bertujuan untuk menguji profitabilitas dan Invesment Opportunity Set 
terhadap kebijakan dividen dengan likuiditas sebagai variabel moderasi (studi 
empiris pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia). 
Metode penelitian ini adalah kuantitatif dengan menggunakan data sekunder yaitu 
laporan keuangan perusahaan. Populasi penelitian ini adalah perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020 – 2022. 
Teknik pemilihan sampel dengan metode purposive sampling dan terdapat 39 
perusahaan yang menjadi sampel penelitian. Analisis data menggunakan regresi 
linear berganda dan uji moderasi. Hasil penelitian menunjukkan profitabilitas 
berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen, sedangkan invesment 
opportunity set tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen. Lalu pada 
pengujian MRA guna untuk menguji variabel moderasi diperoleh hasil bahwa 
likuiditas tidak mampu memoderasi profitabilitas terhadap kebijakan dividen dan 
begitupula likuiditas tidak mampu memoderasi invesment opportunity set terhadap 
kebijakan dividen. 
Kata Kunci: Profitabilitas, Invesment Opportunity Set, Likuiditas dan Kebijakan 
Dividen. 
 

Abstract 
This research aims to test profitability and investment Opportunity Set on dividend 
policy with liquidity as a moderating variable (empirical study on manufacturing 
companies listed on the Indonesia Stock Exchange. This research method is 
quantitative using secondary data, namely the company's financial reports obtained. 
The population of this research is manufacturing companies listed on the Indonesia 
Stock Exchange (BEI) for the period 2020 - 2022. The sample selection technique uses 
the purposive sampling method and there were 39 companies in the research sample. 
Data analysis using multiple linear regression and moderation tests. The research results 
show that Profitability has a significant effect on dividend policy, while investment 
opportunity set does not have a significant effect on dividend policy. Then, in the MRA 
test to test the moderating variable, the result was that liquidity was not able to 
moderate profitability on dividend policy and neither was liquidity able to moderate 
the investment opportunity set on dividend policy. 
Keywords: Profitability, Investment Opportunity Set, Liquidity and Dividend 

Policy 
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PENDAHULUAN 
Dalam usaha mendorong 

pembangunan perekonomian 
nasional, perusahaan yang tercatat di 
Bursa Efek Indonesia dapat 
menawarkan sumber pendanaan dan 
peluang investasi. Perusahaan 
manufaktur termasuk di antara sekian 
banyak pelaku usaha yang bergabung 
di Bursa Efek Indonesia. Salah satu 
cara bagi perusahaan manufaktur 
untuk menambah modal adalah 
melalui proses penjualan saham di 
pasar modal. 

Salah satu tujuan perusahaan 
adalah memaksimalkan kekayaan 
pemegang saham dan meningkatkan 
kesejahteraan melalui peningkatan 
nilai perusahaan. Untuk mendapatkan 
peningkatan nilai yang ingin dicapai, 
perusahaan harus beroperasi dengan 
mencapai keuntungan yang 
ditargetkan. Dengan keuntungan yang 
didapat perusahaan tersebut akan 
mampu memberikan dividen kepada 
pemegang saham, meningkatkan 
pertumbuhan perusahaan serta 
mampu mempertahankan 
kelangsungan hidup perusahaannya. 

Semakin besar dividen yang 
dibayarkan kepada pemegang saham, 
semakin kecil laba yang d tahan dan 
sebaliknya. Berbagai macam kendala 
dapat dihadapi setiap perusahaan 
sehingga tidak dapat melaksanakan 
pembayaran dividen kepada para 
pemegang saham. Hal ini dapat berimbas 
pada turunnya persentase dividend 
payout ratio.  

Salah satu fenomena yang terjadi 
pada PT Intiland Development Tbk 
(DILD) yaitu akibat dari penurunannya 
laba perusahaan memutuskan untuk 
tidak membagikan dividen nya per 
saham dari laba yang dicapai sepanjang 
tahun 2017-2022. Dari kinerja 
perusahaan sepanjang 2017 tercatat laba 

bersih sebesar Rp 297 miliar atau turun 
dibandingkan tahun 2016 yang saat itu 
mencapai Rp 299 Miliar. Dari sisi 
pendapatan usaha PT Intiland 
Development Tbk (DILD) mencatatkan 
sepanjang 2017 memperoleh Rp2.203 
Triliun, dan sementara di tahun 2016 
sebesar Rp2.276 triliun. Ditahun tahun 
berikutnya sesuai dengan hasil RUPST 
yang dilaksanan setiap tahunnya, 
mengumumkan sisa laba bersih 
perseroan setelah disisihkan sebagai 
dana cadangan wajib perseroan, dicatat 
sebagai laba ditahan perseroan. 

Besar kecilnya suatu perusahaan 
membayarkan dividen kepada 
pemegang saham maupun investor 
tergantung dengan kebijakan dividen 
masing-masing perusahaan dan didasari 
oleh pertimbangan beberapa faktor. 
Salah satu faktor yang mempengaruhi 
kebijakan dividen adalah profitabilitas. 

Faktor lain yang mempengaruhi 
kebijakan dividen adalah investment 
opportunity set (IOS).  Investment 
opportunity set (IOS) menjadi salah satu 
tolak ukur untuk melihat nilai 
perusahaan nantinya akan dijadikan 
pertimbangan dalam kebijakan 
pembayaran dividen dan investment 
opportunity set diketahui berpengaruh 
terhadap besar kecilnya dividen yang 
dibagikan kepada pemegang saham. 

Perusahaan yang mempunyai 
tingkat likuiditas yang tinggi akan 
memberikan gambaran perusahaan 
yang mampu memenuhi kewajiban-
kewajiban jangka pendeknya, keadaan 
seperti itu membuat investor akan 
tertarik untuk membagikan 
keuntungannya berupa dividen (Sari & 
Sudjarni, 2015). 

Kebijakan dividen adalah 
sebuah kesepakatan atau putusan 
perusahaan dalam pembayaran 
dividen apakah keuntungan yang 
dihasilkan dibagikan sebagai dividen 
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atau akan dijadikan sebagai laba 
ditahan oleh perusahaan untuk 
investasi perusahaan kedepannya. 
Pembagiannya disahkan oleh direksi 
dalam Rapat Umum Pemegang Saham 
(RUPS). Dalam RUPS juga akan 
diumumkan mengenai laba atau 
kerugian perusahaan yang dialami 
dalam satu periode. 

Profitabilitas ialah kapasitas 
bisnis untuk menghasilkan 
keuntungan berdasarkan modal yang 
diinvestasikan di dalamnya. Rasio yang 
disebut profitabilitas menilai kapasitas 
bisnis untuk menghasilkan 
keuntungan pada tingkat penjualan, 
aset, serta modal saham tertentu 
(Sutrisno, 2019 dalam Gunardi, 
Alghifari, 2023). 

Invesment opportunity set 
adalah suatu perpaduan aktiva yang 
dimiliki dan pilihan investasi dimasa 
datang dengan net present value 
positif. Sehingga IOS ialah pengeluaran 
yang dilakukan pada masa sekarang 
dengan harapan pengembalian di masa 
datang dimana pertumbuhan nilai dari 
investasi mampu meningkatkan nilai 
perusahaan (Astriani, 2014). 

Likuiditas merupakan 
kemampuan perusahaan untuk 
membayar kewajiban financial jangka 
pendek tepat waktunya (Sartono, 2001 
dalam Sari & Sudjarni, 2015). 
Perusahaan yang mempunyai tingkat 
likuiditas yang tinggi akan 
memberikan gambaran perusahaan 
mampu memenuhi kewajiban-
kewajiban jangka pendeknya (Nur, 
2018). Keadaan seperti ini membuat 
para investor akan tertarik 
menanamkan saham modalnya untuk 
membagikan keuntungan berupa 
dividen. 

Berdasarkan latar belakang, 
maka dirumuskan hipotesis sebagai 
berikut: 

H1:   Diduga profitabilitas 
berpengaruh positif terhadap 
kebijakan dividen 

H2:   Diduga investment opportunity 
set (IOS) berpengaruh negatif 
terhadap kebijakan dividen.  

H3:  Diduga likuiditas mampu 
memoderasi atau memperkuat 
pengaruh profitabilitas pada 
kebijakan dividen 

H4: Diduga Likuiditas mampu 
memoderasi atau memperkuat 
pengaruh investment 
opportunity set (ios) pada 
kebijakan dividen. 

 
METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan 
pendekatan kuantitatif, Populasi yang 
dipakai ialah perusahaan manufaktur 
yang terdaftar di BEI pada tahun 2020-
2022 sebanyak 171 perusahaan. 
Metode pengambilan sampel pada 
penelitian ini dilaksanakan memakai 
purposive sampling,  sehingga 
diperoleh 39 perusahaan. Penelitian ini 
memakai data sekunder mencakup 
laporan keuangan tahunan perusahana 
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia dari tahun 2020-2022. 

Data yang digunakan adalah data 
sekunder. Metode penelitian ini 
memakai analisis regresi berganda 
serta memakai 3 jenis variabel yakni 
variabel terikat yang dipakai ialah 
kebijkan dividen (Y) variabel bebas (X) 
penelitian ini ialah profitabilitas (X1) 
serta investment opportunity set (X2). 
Variabel moderasi ialah likuiditas (Z). 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN 

Berdasarkan hasil olah data 
menggunakan Eviews 12, diperoleh 
hasil sebagai berikut: 
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Tabel 1.  Analisis Descriptive 
Variabel 

 
Sumber: Hasil program eviews 12, 
2023  

Hasil statistik deskriptif 
menunjukkan pada variabel dependen 
kebijakan dividen nilai tertinggi 
5.263158 dan nilai terendah 0.000234 
dan rata-rata angka kebijakan dividen 
sejumlah 0.562886 dalam standar 
deviasi sejumlah 0.715235 point. 

Profitabilitas selaku variabel 
independen mempunyai nilai tertinggi 
sejumlah 36.36199 serta nilai terendah 
0.011160, dengan rata-rata sejumlah 
9.304454 dalam standar deviasi sebesar 
7.829407. Variabel independen lainnya 
invesment opportunity set (ios) 
mempunyai nilai tertinggi sejumlah 
547.8719 serta nilai terendah 0.375909 
dengan rata-rata sejumlah 24.48449  
dalam standar deviasi sejumlah  
84.51197. Variabel Likuiditas selaku 
variabel moderasi mempunyai nilai 
tertinggi sejumlah 11.75555 serta nilai 
terendah 0.608233 dengan rata-rata 
sejumlah 2.746653 dalam standar 
deviasi  2.041068. 

 
 
 
 
 

Tabel 2.  Uji Normalitas 

 
Sumber: Hasil program eviews 12, 
2023  

Hasil output yang dilakukan 
melalui pengujian Jarque-Bera pada 
gambar di atas memperlihatkan jika 
nilai probability sejumlah 0.174708 > 
0.05. Hingga bisa dikatakan jika Ho 
diterima serta H1 ditolak yang 
menandakan bahwa model regresi 
data bersifat normal karena telah 
penuhi asumsi normalitas. 

 
Tabel 3.  Uji Heteroskedastisitas 

 
Sumber: Hasil program eviews 12, 
2023  

Hasil uji heteroskedastisitas 
menunjukan jika nilai prob. chi square 
dari Obs.R-squared = 0,4575 > 0,05, 
Sehingga asumsi homoskedastisita 
terpenuhi. Sehingga, tidak terjadi 
gejala Heteroskedastisitas pada 
residual. 

 
Tabel 4.  Uji Multikolineritas 

 
Sumber: Hasil program eviews 12, 

 

 X 1  X 2  Y  Z  

 M e a n   9 . 3 0 4 4 5 4   2 4 . 4 8 4 4 9   0 . 5 6 2 8 8 6   2 . 7 4 6 6 5 3  

 M e d i a n   6 . 8 5 1 3 3 5   2 . 1 3 9 4 8 7   0 . 3 8 3 9 7 8   2 . 1 0 0 9 7 2  

 M a x i m u m   3 6 . 3 6 1 9 9   5 4 7 . 8 7 1 9   5 . 2 6 3 1 5 8   1 1 . 7 5 5 5 5  

 M i n i m u m   0 . 0 1 1 1 6 0   0 . 3 7 5 9 0 9   0 . 0 0 0 2 3 4   0 . 6 0 8 2 3 3  

 S t d .  D e v .   7 . 8 2 9 4 0 7   8 4 . 5 1 1 9 7   0 . 7 1 5 2 3 5   2 . 0 4 1 0 6 8  

 S k e w n e s s   1 . 4 9 1 4 9 8   4 . 7 3 6 4 5 3   3 . 6 4 0 2 5 8   1 . 9 1 4 1 7 7  

 K u r t o s i s   4 . 8 0 9 7 0 0   2 5 . 7 6 4 1 4   2 0 . 8 5 4 0 4   7 . 1 9 0 9 2 0  

     

 J a r q u e - B e r a   5 9 . 3 4 4 7 6   2 9 6 3 . 7 1 7   1 8 1 2 . 3 9 2   1 5 7 . 0 7 3 0  

 P r o b a b i l i t y   0 . 0 0 0 0 0 0   0 . 0 0 0 0 0 0   0 . 0 0 0 0 0 0   0 . 0 0 0 0 0 0  

     

 S u m   1 0 8 8 . 6 2 1   2 8 6 4 . 6 8 5   6 5 . 8 5 7 6 4   3 2 1 . 3 5 8 4  

 S u m  S q .  

D e v .   7 1 1 0 . 7 5 5   8 2 8 5 0 3 . 6   5 9 . 3 4 1 0 5   4 8 3 . 2 5 1 1  

     

 O b s e r v a t i o n

s   1 1 7   1 1 7   1 1 7   1 1 7  

 
Heteroskedasticity Test: Glejser  

Null hypothesis: Homoskedasticity  

     
     F-statistic 0.856073     Prob. F(3,113) 0.4662 

Obs*R-squared 2.600037     Prob. Chi-Square(3) 0.4575 

Scaled explained SS 4.349738     Prob. Chi-Square(3) 0.2261 

     
     

 
Variance Inflation Factors  

Date: 12/26/23   Time: 23:14  

Sample: 1 117   

Included observations: 117  

    
     Coefficient Uncentered Centered 

Variable Variance VIF VIF 

    
    C  0.017944  4.124934  NA 

X1  7.20E-05  2.438969  1.005982 

X2  6.15E-07  1.086206  1.001426 

Z  0.001060  2.845354  1.006669 
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2023 
     Hasil uji multikolinearitas 
memperlihatkan jika nilai contered 
VIF pada variabel profitabilitas 
sebesar 1.005982, kemudian variabel 
invesment opportunity set (IOS) 
sejumlah 1.001426 serta variabel 
likuiditas sejumlah 1.006669 semua 
nilai pada variabel <10 hingga 
dikatakan tidak terdapat gejala 
multikolinearitas atau asumsi uji 
multikolinearitas sudah terpenuhi. 

Tabel 5.  Uji Autokorelasi 
 

 
Sumber: Hasil program eviews 12, 
2023 

Diketahui N:117 dan K (varibel 
Independen) ada 3 variabel, maka 
berdasarkan tabel acuan durbin 
watson dengan α = 5% mendapatkan 
hasil sebagai berikut : Nilai dL : 1.6462, 
nilai 4-dL : 2.3538, nilai dU : 1.7512, 
nilai 4-dU : 2.2488 serta nilai durbin-
watson (DW) pada pengujian ini 
1.7712. Kesimpulan yang di dapatkan 
data tidak terjadi gejala autokorelasi 
dikarenakan nilai durbin-watson 
statistic berada diantara nilai dU serta 
4-dU. 

 
Tabel 6.  Uji Chow 

 
Sumber: Hasil program eviews 12, 

2023 
Hasil pengujian, menunjukkan 

nilai Prob. Cross-section Chi- square 
adalah 0,0000 artinya nilai tersebut < 
0,05 sehingga model terbaik yang 
akan dipilih fixed effect. Kemudian 
akan dilaksanakan uji Hausman untuk 
memilih model antara fixed effect 
ataupun random effect. 

 
Tabel 7.  Uji Hausman 

 
Sumber: Hasil program eviews 12, 
2023 

Bersumber pada hasil dari uji 
hausman, sehingga nilai Prob. sejumlah 
0,0009 (<0,05) sehingga model yang 
terpilih ialah fixed effect (FEM), maka 
tidak perlu lanjut ke uji Lagrange 
Multipler (LM) test karena sudah bisa 
dipastikan jika model yang terpilih 
Fixed Effect (FEM). 

 
Tabel 8.  Uji Persamaan Regresi 

Berganda 

 
Sumber: Hasil program eviews 12, 
2023 

Berdasarkan tabel di atas, 
model persamaaan regresi data panel 
penelitian ini ialah : 
1. Nilai konstanta sejumlah 1.258000 

memperlihatkan jika apabila tidak 
ada variabel bebas yaitu 
profitabilitas dan invesment 
opportunity set, sehingga kebijakan 
dividen pada perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di bursa 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C 0.625834 0.133956 4.671923 0.0000 

X1 -0.003150 0.008486 -0.371208 0.7112 

X2 -0.001450 0.000784 -1.849200 0.0670 

Z 0.000682 0.032562 0.020947 0.9833 

     
     R-squared 0.030788     Mean dependent var 0.562886 

Adjusted R-squared 0.005057     S.D. dependent var 0.715235 

S.E. of regression 0.713424     Akaike info criterion 2.196108 

Sum squared resid 57.51404     Schwarz criterion 2.290542 

Log likelihood -124.4723     Hannan-Quinn criter. 2.234447 

F-statistic 1.196534     Durbin-Watson stat 1.771254 

Prob(F-statistic) 0.314424    

 

 
R e d u n d a n t  F i x e d  E f f e c t s  T e s t s    

E q u a t i o n :  U n t i t l e d    

T e s t  c r o s s - s e c t i o n  f i x e d  e f f e c t s   

     

     
E f f e c t s  T e s t  S t a t i s t i c    d . f .   P r o b .   

     

     
C r o s s - s e c t i o n  F  2 . 9 3 2 8 1 1  ( 3 8 , 7 5 )  0 . 0 0 0 0  

C r o s s - s e c t i o n  C h i - s q u a r e  1 0 6 . 5 4 6 9 7 5  3 8  0 . 0 0 0 0  

     

     
     

C o r r e l a t e d  R a n d o m  E f f e c t s  -  H a u s m a n  T e s t   

E q u a t i o n :  U n t i t l e d    

T e s t  c r o s s - s e c t i o n  r a n d o m  e f f e c t s   

     

     
T e s t  S u m m a r y  C h i - S q .  S t a t i s t i c  C h i - S q .  d . f .  P r o b .   

     

     
C r o s s - s e c t i o n  r a n d o m  1 6 . 4 1 7 6 6 5  3  0 . 0 0 0 9  
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efek indonesia adalah 1.258000. 
2. Nilai X1 = -0.087867: profitabilitas. 

koefisien regresi ini menunjukkan 
jika tiap perubahan profitabilitas 1 
satuan, sehingga kebijakan dividen 
pada perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di bursa efek indonesia 
akan menurun sejumlah -0.087867 
satuan dengan asumsi variabel lain 
diangap tetap. 

3. Nilai X2 = -0.003121: invesment 
opportunity set i (IOS). koefisien 
regresi ini menunjukkan jika tiap 
perubahaan ios sejumlah 1 satuan, 
sehingga kebijakan dividen pada 
perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di bursa efek indonesia 
akan menurun sejumlah -0.003121 
satuan dengan asumsi variabel lain 
diduga tetap 

 
Tabel 9.  Uji t (Uji Parsial) 

 
Sumber: Hasil program eviews 12, 
2023 

Bersumber pada hasil 
pengujian, bisa dikatakan : 
1. Profitabilitas mempunyai nilai 

thitung  sejumlah 3.931748. dari 
tabel diatas diperoleh thitung  dan 
ttabel  dengan uji satu pihak dan 
derajat kebebasan (df) = n – k = 
117 – 2 = 115 diperoleh sebesar 
1.98081. sehingga nilai thitung  
dan ttabel  (3.931748 > 1.98081) 
dengan tingkat signifikansi 
(0.0002 < 0.05). dari hasil tersebut 
bisa dikatakan jika hipotesis 
pertama (h1) diterima artinya 
profitabilitas berpengaruh 
signifikan terhadap kebijakan 
dividen. 

2. IOS memiliki nilai thitung  negatif 

sejumlah 1.116804 sehingga 
thitung  1.116804 < 1.98081. 
dengan uji satu pihak dan derajat 
kebebasan (df) = n – k = 117 – 2 = 
115 diperoleh sebesar 1.98081. 
dengan tingkat signifikansi 0.2676 
> 0.05 hingga hipotesis kedua (H2) 
tidak diterima berarti IOS 
berpengaruh tidak signifikan 
terhadap kebijakan dividen. 

 
Tabel 10. Uji Koefisien 

Determinasi (R2) 

 
Sumber: Hasil program eviews 12, 
2023 

Dari pengujian regresi yang 
dilakukan bisa diketahui jika outpun 
Adjust R Square 0.396994 artinya 
sebesar 39.69% variasi dari variabel 
independen dan pada variabel 
dependen. Artinya profitabilitas dan 
invesment opportunity set (IOS) serta 
likuiditas mempunyai pengaruh 
sebesar 39.69 % terhadap kebijakan 
dividen sedangkan 60.31% 
dipengaruhi variabel lain selain 
variabel dalam model penelitian lain. 

 
Tabel 11. Uji Moderasi 1 (Output) 

 
Sumber: Hasil program eviews 12, 2023 

 

 
     

     
V a r i a b l e  C o e f f i c i e n t  S t d .  E r r o r  t - S t a t i s t i c  P r o b .    

     

     
C  1 . 2 5 8 0 0 0  0 . 3 2 5 1 7 0  3 . 8 6 8 7 4 4  0 . 0 0 0 2  

X 1  0 . 0 8 7 8 6 7  0 . 0 2 2 3 4 8  3 . 9 3 1 7 4 8  0 . 0 0 0 2  

X 2  - 0 . 0 0 3 1 2 1  0 . 0 0 2 7 9 4  - 1 . 1 1 6 8 0 4  0 . 2 6 7 6  

Z  0 . 0 7 2 3 9 5  0 . 0 7 3 9 9 5  0 . 9 7 8 3 7 9  0 . 3 3 1 0  

     

     

https://journal.stie-pembangunan.ac.id/index.php/cash


E-ISSN No. 2656-6044  109 
Open Journal Systems 
……………………………………………………………………………………………………………………….. 

……………………………………………………………………………………………………………………… 
https://journal.stie-pembangunan.ac.id/index.php/cash       
Vol.7 No.2 Juli 2024 
   

Tabel 12. Uji Moderasi 1 Output 2) 

 
Sumber: Hasil program eviews 12, 
2023 

Berdasarkan tabel di atas, 
output pertama dapat dilihat pada 
pengaruh  Likuiditas (Z) terhadap 
Kebijakan Dividen (Y) mempunyai 
nilai  Probability sejumlah 0.2941 > 
0.05 sehingga H0 ditolak atau tidak 
signifikan. Serta bisa diamati pada 
tabel 4.13 output kedua interaksi 
Profitabilitas (X1) dengan Likuiditas 
(Z) terhadap Kebijakan Dividen (Y) 
nilai Probability sejumlah 0.4004 > 
0.05 mengartikan jika Likuiditas 
tidak bisa memoderasi pengaruh 
Profitabilitas terhadap Kebijakan 
Dividen. 

 
Tabel 13. Uji Moderasi 2 (Output 1) 

 
Sumber: Hasil program eviews 12, 
2023 

 
Tabel 14. Uji Moderasi 2 (Output 2) 

 
Sumber: Hasil program eviews 12, 
2023 

Berdasarka tabel di atas, 
output pertama dapat dilihat 
pengaruh  Likuiditas (Z) terhadap 
Kebijakan Dividen (Y) mempunyai 
nilai  Probability sejumlah 0.1590 > 
0.05 sehingga H0 ditolak ataupun tidak 
signifikan. Serta bisa diamati pada 
tabel 4.15 output kedua interaksi 
Invesment Opportunity Set (X2) 
dengan Likuiditas (Z) terhadap 
Kebijakan Dividen (Y) nilai Probability 
sejumlah 0.1761 > 0.05 mengartikan 
jika Likuiditas tidak mampu 
memoderasi pengaruh Invesment 
Opportunity Set terhadap Kebijakan 
Dividen. 
 
KESIMPULAN 

Pofitabilitas memberikan 
dampak yang berpengaruh dan 
signifikan terhadap kebijakan dividen 
terhadap perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

Invesment Opportunity Set (IOS) 
memberikan dampat yang tidak 
signifikan terhadap kebijakan dividen 
terhadap perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

Variabel likuiditas tidak 
berpengaruh signifikan terhadap 
kebijakan dividen dan interaksi antara 
profitabilitas dengan likuiditas terhadap 
kebijakan dividen tidak memiliki nilai 
yang signifikan. dapat diartikan jika 

https://journal.stie-pembangunan.ac.id/index.php/cash


E-ISSN No. 2656-6044  110 
Open Journal Systems 
……………………………………………………………………………………………………………………….. 

……………………………………………………………………………………………………………………… 
https://journal.stie-pembangunan.ac.id/index.php/cash       
Vol.7 No.2 Juli 2024 
   

variabel likuiditas tidak bisa memoderasi 
pengaruh  profitabilitas terhadap 
kebijakan dividen dapat digolongkan 
selaku homologiser moderarator. 

Variabel likuiditas tidak 
berpengaruh signifikan terhadap 
kebijakan dividen dan interaksi antara 
invesment opportunity set dengan 
likuiditas terhadap kebijakan dividen 
tidak memiliki nilai yang signifikan. dapat 
diartikan jika variabel likuiditas tidak 
bisa memoderasi pengaruh invesment 
opportunity set terhadap kebijakan 
dividen dapat digolongkan sebagai 
homologiser moderarator. 
 
SARAN 

Bagi perusahaan, disarankan 
untuk lebih meningkatkan kepercayaan 
pada para investor serta sanggup 
memperlihatkan kinerja perusahaan 
yang baik serta memberikan informasi 
terkait perkembangan perusahaan 
mengenai profitabilitas, invesment 
opportunity set (ios), likuiditas serta 
kebijakan dividen kepada para 
stakeholder. 

Bagi para stakeholder maupun 
calon investor disarankan sebelum 
berinvesatasi agar mencari tahu terkait 
profil perusahaan dalam menjamin data 
keuangan secara akurat beserta 
informasi lainnya yang bisa mendukung 
dalam pengambilan keputusan. 

Bagi peneliti selanjutnya, 
diharap dapat memperpanjang periode 
penelitian, menggunakan data 
teraktual, meneliti perusahaan sektor 
lain selain dari perusahaan manufaktur 
serta menambah variabel lain diluar 
penelitian yang masih jarang 
dipergunakan.  
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