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ABSTRAK 

Tujuan penelitian ini untuk mencari tahu sejauh mana peran Kebijakan Dividen dalam memoderasi 
(memperkuat atau memperlemah) dampak dari Profitabilitas dan Leverage pada Nilai Perusahaan baik 
secara parsial ataupun simultan. Jenis analisa ini adalah penelitian deskriptif kuantitatif. Jumlah populasi 
sejumlah 84 perusahaan subsektor makanan dan minuman yang tercatat di BEI periode 2021-2022, dan 
memiliki sampel sejumlah 30 lembaga yang di seleksi memakai teknik purposive sampling. Teknik 
pengumpulan data yang dipakai ialah dokumentasi laporan keuangan. Teknik analisis data memakai uji 
asumsi klasik, analisa regresi linier berganda, uji koefisien determinasi, MRA, serta uji-t dan uji F. Menurut 
hasil uji memakai uji F, diperoleh nilai sig senilai 0.000 < 0.05 hingga bisa dikatakan bahwa Kebijakan 
Dividen bisa memoderasi dampak Profitabilitas dan Leverage secara simultan pada Nilai Perusahaan. 
Sedangkan hasil penelitian uji-t menunjukkan bahwa Profitabilitas berdampak pada Nilai Perusahaan 
dengan nilai signifikan senilai 0.007 < 0.05, Leverage berdampak pada Nilai Perusahaan dengan nilai 
signifikan senilai 0.000 < 0.05, Kebijakan Dividen tidak bisa memoderasi dampak Profitabilitas pada Nilai 
Perusahaan dengan nilai signifikan senilai 0.145 > 0.05, namun Kebijakan Dividen bisa memoderasi 
dampak Leverage pada Nilai Perusahaan dengan nilai signifikan seniali 0.026 < 0.05. Hasil penelitian ini 
bisa dipakai oleh investor maupun calon investor sebagai bahan pertimbangan sebelum menjalankan 
investasi. 
 
Kata Kunci : Kebijakan Dividen, Profitabilitas, Leverage, Nilai Perusahaan 
 

ABSTRACT  
Finding out how much of an impact Dividend Policy has on reducing or amplifying the effects of 
Profitability and Leverage on Company Value is the primary motivation for this study. Quantitative 
descriptive research is what this study is all about. The sample is comprised of 30 firms chosen using 
purposive selection methods. The entire population consists of 84 food and beverage subsector 
companies listed on the BEI for the 2021–2022 timeframe. Financial report documentation is used as a 
data collecting approach. Multiple linear regression analysis, the coefficient of determination test, 
Moderated Regression Analysis (MRA), the t-test, and the F-test are all part of the data analysis approach. 
It may be inferred that Dividend Policy moderates the simultaneous impact of Profitability and Leverage on 
Company Value, as the F test results show a significant value of 0.000 < 0.05. Meanwhile, the results of 
the t-test research show that Profitability influences Company Value with a significant value of 0.007 < 
0.05, Leverage influences Company Value with a significant value of 0.000 < 0.05, Dividend Policy has a 
substantial impact on two variables: profitability and leverage. While dividend policy cannot mitigate the 
effect of profitability on company value (p = 0.145, > 0.05), it may limit the influence of leverage on 
company value (p = 0.026, < 0.05). Investors and would-be investors may use this research's findings as a 
basis for their decision-making process. 
 
Keywords : Dividend Policy, Profitability, Leverage, Company Value. 
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PENDAHULUAN 

Semakin banyak bisnis baru yang 
memasuki industri makanan dan minuman 
di Indonesia, yang dipandang sebagai 
sektor yang menjanjikan dengan prospek 
yang baik saat ini dan masa depan, peran 
sektor ini dalam mendukung perkembangan 
manufaktur dan sosial ekonomi seiring 
dengan bertambahnya jumlah populasi 
penduduk di negara ini (Rachman, 2016). 
Makanan cepat saji populer di Indonesia 
karena menghemat waktu dan tenaga, 
sehingga menarik banyak bisnis baru yang 
ingin terjun ke industri makanan dan 
minuman. Untuk menghindari kebangkrutan 
dan menarik investor untuk berinvestasi 
dalam bisnisnya, hal ini memotivasi 
perusahaan untuk menciptakan taktik dan 
teknologi baru. 

Nilai perusahaan bisa dikatakan 
adalah jumlah harga yang akan dikeluarkan 
oleh investor jika sebuah perusahaan akan 
dipindah kepemilikannya(Sartono, 2010). 
Nilai perusahaan memiliki signifikansi yang 
besar karena itu adalah tolak ukur 
kesehatan dan nilai bisnis perusahaan. 
Keputusan mengenai investasi, pinjaman, 
dan strategi perusahaan didasarkan pada 
nilai perusahaan, yang penting bagi kreditor, 
investor, dan pemangku kepentingan 
lainnya. Jika Anda ingin membuat 
keputusan yang cerdas dan mengalokasikan 
sumber daya secara efisien dalam iklim 
ekonomi yang kejam, Anda memerlukan 
penilaian yang akurat terhadap perusahaan 
Anda. 

Profitabilitas adalah langkah sebuah 
perusahaan untuk menghasilkan laba atau 
keuntungan dari kegiatan opersional 
perusahaan. Agar memperoleh keuntungan, 
suatu bisnis harus mampu menghasilkan 
keuntungan, baik secara langsung maupun 
sebagai hasil dari operasinya. Untuk 
mengukur seberapa baik suatu bisnis 
mengubah aset dan pengeluarannya 
menjadi keuntungan, ini adalah salah satu 
ukuran kinerja keuangan yang paling 
penting. Menurut Fauziah dkk. (2022), rasio 

profitabilitas merupakan ukuran kinerja 
manajemen dalam menjaga efektivitas 
operasional operasional Perusahaan. 

Leverage adalah suatu kemampuan 
perusahaan dalam melunasi seluruh 
kewajibannya. suatu perusahaan adalah 
kemampuannya dalam memenuhi seluruh 
komitmen keuangannya (Hadi & Rahayu, 
2019). Bisa juga dikatakan bahwa leverage 
adalah teknik yang digunakan banyak bisnis 
untuk keuntungan mereka guna 
meningkatkan pendapatan mereka. 
Kekhawatiran akan turunnya profitabilitas 
perusahaan adalah dampak negatif lain dari 
pengambilan terlalu banyak utang. 

Proses pengambilan keputusan 
mengenai pembagian keuntungan kepada 
pemegang saham dan retensi keuntungan 
untuk digunakan dalam operasi atau 
investasi perusahaan adalah kebijakan 
dividen dari suatu perusahaan. Sentimen 
investor, penilaian pasar, dan modal yang 
tersedia semuanya dipengaruhi oleh 
kebijakan dividen perusahaan, yang pada 
gilirannya mengungkapkan strategi 
keuangannya. 

Wicaksono dan Mispiyanti (2020) 
tidak menyatakan hubungan yang signifikan 
secara statistik antara profitabilitas dan nilai 
perusahaan. Bahkan ketika pendapatan 
perusahaan tumbuh, nilainya akan menurun 
akibat meningkatnya profitabilitas. Investor 
melihat hal ini sebagai indikator yang buruk 
karena mempengaruhi nilai perusahaan 
karena laba ditahan justru digunakan oleh 
perusahaan dan bukannya dibagikan 
kepada pemegang saham. Selain itu 
menurut penelitian Anggraeni (2020), nilai 
perusahaan dipengaruhi secara signifikan 
oleh profitabilitas dan leverage. 

Melihat dari beberapa hasil analisis 
terdahulu yang tidak konsisten, dengan itu 
peneliti merasa tertarik untuk menganalisis 
lebih lanjut beberapa variabel yang 
diperkirakan mampu memberikan pengaruh 
untuk nilai perusahaan. Untuk itu, pada 
penelitian ini menggunakan variabel 
profitabiltas dan leverage sebagai variabel 
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X, nilai perusahaan sebagai Y, serta 
kebijakan dividen menjadi variabel moderasi 
(variabel yang dapet memperkuat atau 
memperlemah). 

 
RUMUSAN MASALAH 
Dari pendahuluan diatas,peneliti 
menyimpulkan permasalahan yang akan 
dibahas, yaitu: 

1. Sejauh manakah profitabilitas 
berdampak pada nilai perusahaan? 

2. Sejauh manakah leverage 
berdampak pada nilai perusahaan?   

3. Bagaimana kebijakan dividen bisa 
memoderasi dampak profitabilitas 
pada nilai perusahaan? 

4. Mampukah kebijakan dividen 
memoderasi dampak leverage pada 
nilai perusahaan? 

5. Mampukah kebijakan dividen bisa 
memoderasi dampak profitabilitas 
dan leverage pada nilai 
perusahaan? 
 

KERANGKA KONSEPTUAL 

Kerangka konseptual dari penelitian ini, 

yaitu: 

 

 

Gambar diatas menyiratkan 

bahwasanya  kebijakan dividen, 

profitabilitas, leverage, dan nilai perusahaan 

dikatakan sebagai faktor-faktor penting yang 

ingin diketahui nilai keterpengaruhannya 

antar variabel tersebut. 

 

HIPOTESIS 

Hipotesis penelitian ini yaitu: (H1) 

Profitabilitas berdampak pada nilai 

perusahaan; (H2) Leverage berdampak 

pada nilai perusahaan; (H3) Kebijakan 

dividen bisa memoderasi dampak 

profitbilitas dampak nilai perusahaan; (H4) 

Kebijakan dividen bisa memoderasi dampak 

leverage pada nilai perusahaan; (H5) 

Kebijakan dividen bisa memoderasi dampak 

profitabilitas dan leverage pada nilai 

perusahaan. 

 

METODE PENELITIAN 

Metode kuantitatif melalui sumber 
data sekunder dipakai pada analisis ini. 
Populasi yaitu perusahaan subsektor 
makanan dan minuman di BEI periode 
2021–2022 yang sebanyak 84 perusahaan. 
Teknik pengambilan sampel dengan teknik 
Purposive Sampling, sedangkan teknik 
penghimpunan data digunakan metode 
dokumentasi. Teknik analisa data 
mmemakai uji asumsi klasik, uji koefisien 
determinasi, MRA, uji-t dan uji F digunakan 
untuk uji hipotesis serta untuk 
mempermudah analisis data akan dipakai 
bantuan program SPSS Versi 26.0. 
Berikut merupakan definisi opersional 
variabel: 
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1. Profitabilitas adalah langkah sebuah 
lembaga untuk memperoleh laba 

atau keuntungan dari kegiatan 
opersional perusahaan Pengukuran 
profitabilitas menggunakan: 

2. Leverage adalah suatu 
keterampilan lembaga dalam 

melunasi semua kewajibannya 
(Hadi & Rahayu, 2019). Pengukuran 
leverage menggunakan: 

3. Nilai perusahaan ialah jumlah harga 
yang akan dikeluarkan oleh investor 
jika sebuah lembaga itu akan dijual 
(Sartono, 2010). Pengukuran nilai 
perusahaan menggunakan: 

 
Nilai buku dihitung menggunakan: 

 
 

4. Menurut Sejati dkk. (2020), 
kebijakan dividen perusahaan 
menentukan bagaimana 

pendapatannya akan dialokasikan. 
Beberapa perusahaan memilih 
untuk membagikan dividen pada 
investor, sementara yang lain 
memilih menyimpan pendapatannya 
untuk investasi masa depan. Rumus 
yang digunakan:

 

HASIL PENELITIAN 

Uji Asumsi Klasik 

1. Uji Normalitas  

 
  Hasil uji normalitas 
menunjukkan nilai signifikansi 
(Asymp. Sig. (2-tailed)) > 0,05 
(0,100 > 0,05). Bisa dinyatakan 

bahwa nilai residu berdistribusi 
normal, sehingga pengujian dapat 
dilanjutkan pada tahap selanjutnya.   

 

2. Uji Multikolinearitas 

 
  Apabila temuan 
multikolinearitas, yaitu nilai 
Tolerance > 0,10 dan nilai VIF 
<10,00 tidak menyatakan 
terdapatnya multikolinearitas, maka 
hasil tersebut dapat dilanjutkan ke 
pengujian berikutnya. 
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3. Uji Autokorelasi 

 
  Memeriksa nilai Durbin 
Waston terhadap dL dan dU 
mungkin menunjukkan gejala 
autokorelasi. Berikut hasil 
perhitungan nilai dL dan dU yang 
didapatkan dari perhitungan pada 
tabel DW (Durbin Watson): 

 
  Dengan mengamati nilai 
Durbin-Watson sebesar 2,227 pada 
uji autokorelasi, kita dapat 
menyimpulkan bahwa nilai d ada 
antara dU dan 4 - dU. Secara 
spesifik nilai batas atas (dU) 
sebesar 1,6518 < d senilai 2,227 
dan < nilai 4 – dU ialah sebesar 
2,3482. Oleh karena itu, 
autokorelasi tidak terjadi. 
 

4. Uji Heteroskedastisitas 

 
  Titik-titik datanya tersebar 
dan tidak mengikuti pola tertentu, 
seperti terlihat dari temuan 
scatterplot di atas. Oleh karena itu 
pengujian dapat dilanjutkan ke 

langkah berikutnya tanpa ada 
kekhawatiran tentang 
heteroskedastisitas. 

 

Koefisiensi Determinasi (R2) 

 

 Dari perhitungan R Squared 
terlihat bahwa Koefisien determinasi (R2) 
sebesar 0.922 atau 92,2%. Hasil 92,2% 
variasi nilai perusahaan disebabkan oleh 
profitabilitas, leverage, dan kebijakan 
dividen, dan sisanya sebesar 7,8% 
disebabkan oleh faktor atau variabel di luar 
cakupan analisis ini.   

 

Uji Hipotesis 

1. Moderated Regression Analysis 

(MRA) 

 

Variabel terikat ditunjukkan 
oleh hasil persamaan regresi 1 yang 
meliputi variabel bebas yaitu:   
- Nilai konstanta (a) senilai 

139,455. Hal ini menyatakan 
bahwa jika nilai kedua variabel 
independen dan satu variabel 
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moderasi yaitu Profitabilitas, 
Leverage dan Kebijakan 
Dividen sama dengan nol, maka 
Nilai Perusahaan sama dengan 
nilai koefisiennya yaitu 139,455. 

- Nilai Regresi Profitabilitas, hasil 
uji MRA persamaan 1 
menunjukkan nilai koefisien 
Profitabilitas (X1) sebesar 
81,639. Hal ini menyatakan 
bahwa setiap peningkatan 
Profitabilitas satu satuan akan 
diikuti dengan peningkatan Nilai 
Perusahaan senilai satu satuan, 
begitu pula sebaliknya. 

- Nilai Regresi Leverage, hasil uji 
MRA persamaan 1 
menunjukkan nilai koefisien 
Leverage (X2) sebesar -32,108. 
Hal ini menyatakan bahwa 
setiap penurunan Leverage 
senilai satu satuan akan diikuti 
dengan penurunan Nilai 
Perusahaan senilai satu satuan, 
begitu pula sebaliknya. 

- Nilai Regresi Kebijakan Dividen, 
hasil uji MRA persamaan 1 
menunjukkan nilai koefisien 
Kebijakan Dividen (Z) sebesar -
45,909. Hal ini menyatakan 
bahwa setiap penurunan 
Kebijakan Dividen satu satuan 
akan diikuti dengan turunnya 
Nilai Perusahaan senilai satu 
satuan, begitu pula sebaliknya. 
 

2. Uji Parsial (Uji-t) 

 

Berdasarkan data yang disajikan di 
atas, kita dapat menentukan 
variabel-variabel berikut mempunyai 
tingkat signifikan: 
H1 : Pengaruh Profitabilitas 
Terhadap Nilai Perusahaan   
H0 dapat kita tolak dan H1 diterima 
berdasarkan hasil uji hipotesis 
pertama yang menunjukan bahwa 
variabel Profitabilitas (X1) 
mempunyai nilai t senilai 2,819 (Sig. 
t = 0,007), dimana Sig. t < 0,05 
(0,007 < 0,05). Dengan demikian 
variabel Profitabilitas berdampak 
secara parsial pada variabel Nilai 
Perusahaan.  
H2 : Pengaruh Leverage Pada Nilai 
Perusahaan   
Hipotesis kedua yang menunjukan 
bahwa variabel Leverage (X2) 
secara parsial mempengaruhi 
variabel Nilai Perusahaan diterima 
dan H0 ditolak sebab nilai t-hitung 
untuk variabel Leverage (X2) senilai 
-27,716 (Sig. t = 0,000), dimana 
tanda tangan. t < 0,05 (0,000 < 
0,05).  
H3 : Peranan Kebijakan Dividen 
Dalam Memoderasi Dampak 
Profitabilitas Pada Nilai Perusahaan   
Hipotesis ketiga yang menunjukan 
bahwa variabel Profitabilitas (X1) 
dan Kebijakan Dividen (Z) tidak 
berdampak pada variabel Nilai 
Perusahaan ditolak karena nilai t-
hitung pengujian hipotesis ini senilai 
-1,480 (Sig.t = 0,145), yang > 
tingkat Sig 0,05 sehingga 
menunjukkan bahwa hipotesis nol 
(H0) diterima.  
H4 : Peranan Kebijakan Dividen 
Dalam Memoderasi Dampak 
Leverage Pada Nilai Perusahaan   
H0 ditolak dan H4 diterima karena 
nilai t hitung senilai 2,295 (Sig. t = 
0,026) untuk pengujian hipotesis 
keempat yaitu variabel Leverage 
(X2) dan Kebijakan Dividen (Z) < 
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0,05 (0,026 < 0,05 ). Hal ini 
menyatakan bahwa variabel 
Leverage dan Kebijakan Dividen 
memiliki dampak secara parsial 
pada variabel Nilai Perusahaan. 
  
 

3. Uji Simultan (Uji F) 

 
H5 : Peranan Kebijakan Dividen 
Dalam Memoderasi  Dampak 
Profitabilitas dan Leverage Pada 
Nilai Perusahaan   
Dari hasil di atas bisa dinyatakan 
bahwa H0 ditolak dan H5 diterima, 
hal ini menyatakan bahwa 
Profitabilitas, Leverage, dan 
Kebijakan Dividen semuanya 
berdampak pada variabel Nilai 
Perusahaan baik secara bersamaan 
maupun kombinasi. Hal ini 
dikarenakan nilai Fhitung sebesar 
198,919 (Sig. F = 0,000), dimana 
Sig. F < 0,05 (0,000 < 0,05). 

SIMPULAN 
1. Terdapat dampak profitabilitas pada 

Nilai Perusahaan. Hal ini 
menyatakan profitabilitas ialah salah 
satu indikator kinerja keuangan 
yang baik dari perusahaan, hingga 
akan memberikan kepercayaan 
kepada investor, karena 
perusahaan akan mempunyai 
kemampuan untuk memenuhi 
kewajiban keuangan. 

2. Leverage berdampak signifikan 
pada Nilai Perusahaan pada 
perusahaan. Hal ini menyatakan 
leverage ialah salah satu komponen 

penting dalam struktur modal. 
Dengan memilih tingkat leverage 
yang tepat, perusahaan dapat 
mengoptimalkan struktur modalnya 
untuk mencapai nilai perusahaan 
secara maksimal. 

3. Tidak terdapat Peranan Kebijakan 
Dividen dalam memoderasi dampak 
Profitabilitas pada Nilai Perusahaan. 
Hal ini disebabkan profitabilitas 
yang tinggi cenderung 
mengindikasikan bahwa lembaga 
mempunyai peluang untuk 
reinvestasi laba yang lebih besar ke 
dalam proyek-proyek yang 
menguntungkan. Jika kebijakan 
dividen dibuat agar laba tersebut 
dibagikan kepada investir, hal ini 
tidak mengurangi nilai perusahaan 
karena keputusan investasi yang 
optimal dapat terus dilakukan. 

4. Terdapat Peranan Kebijakan 
Dividen dalam memoderasi dampak 
Leverage pada Nilai Perusahaan. 
Hal ini dikarenakan leverage yang 
tinggi cenderung mengindikasikan 
bahwa lembaga mempunyai 
kesempatan untuk reinvestasi laba 
yang lebih besar ke dalam proyek-
proyek yang menguntungkan. Jika 
kebijakan dividen dibuat agar laba 
tersebut dibagikan kepada 
pemegang saham, hal ini tidak 
mengurangi nilai perusahaan 
karena keputusan investasi yang 
optimal dapat terus dilakukan. 

5. Terdapat Peranan Kebijakan 
Dividen dalam memoderasi dampak 
Profitabilitas dan Leverage pada 
Nilai Perusahaan. Hal ini 
disebabkan kebijakan dividen bukan 
hanya memengaruhi keuntungan 
kepada pemegang saham, tetapi 
juga dapat memoderasi hubungan 
antara profitabilitas dan leverage 
serta berkontribusi pada 
peningkatan nilai perusahaan dan 
kepercayaan investor. 
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IMPLIKASI  

Penelitian ini memiliki implikasi yang 
luas bagi berbagai pemangku kepentingan, 
mulai dari manajemen perusahaan hingga 
investor dan pihak berwenang yang terlibat 
dalam pengaturan kebijakan. Penelitian ini 
dapat mengamati pentingnya kebijakan 
dividen sebagai bahan petimbangan dalam 
pegambilan keputusan perusahaan. Hasil 
penelitian akan memberikan wawasan 
tentang bagaimana kebijakan dividen bisa 
memberi dampak pada profitabilitas dan 
leverage pada nilai perusahaan.  

 
KETERBATASAN PENELITIAN 

Keterbatasan dalam analisa ini 
hanya memiliki 4 variabel. Serta ada 
beberapa laporan keuangan tidak 
menyatakan informasi secara lengkap 
tentnag variabel yang sedang diteliti. Untuk 
peneliti berikutnya, disarankan untuk 
memperluas penelitian dengan 
menggunakan variabel lain seperti likuiditas, 
ukuran perusahaan, struktur modal.  
Disarankan penelitian selanjutnya dapat 
menambah periode penelitian atau 
menggunakan perusahaan yang lain, agar 
bisa memperoleh hasil analisa yang lebih 
berkembang, akurat dan lebih baik. 
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