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Dividend payment is an important financial decision that reflects a 
company’s performance and prospects from the perspective of investors. 
However, companies included in the LQ45 index still experience 
fluctuations in dividend payment policies from year to year. This study 
aims to analyze the effect of leverage, firm size, profitability, and liquidity 
on dividend payments of companies listed in the LQ45 index on the 
Indonesia Stock Exchange (IDX) during the 2023–2024 period. This 
research employs a quantitative approach using secondary data obtained 
from published financial statements. The sample was selected using a 
purposive sampling method, resulting in 33 companies with a total of 60 
observations. Data analysis was conducted using panel data regression 
with the assistance of SPSS software. Leverage is measured by the Debt to 
Asset Ratio (DAR), firm size by the natural logarithm of total assets 
(LnTA), profitability by Return on Assets (ROA), liquidity by the Current 
Ratio (CR), and dividend payment by the Dividend Payout Ratio (DPR). The 
results show that leverage, firm size, profitability, and liquidity 
simultaneously have a significant effect on dividend payments. Partially, 
firm size and profitability have a positive and significant effect on dividend 
payments, while leverage and liquidity do not have a significant effect. 
These findings indicate that companies with larger firm size and higher 
profitability tend to have a greater ability to distribute dividends to 
investors. 
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1. PENDAHULUAN 

Pembayaran dividen menjadi salah satu keputusan keuangan penting yang diambil oleh 
manajemen perusahaan karena mencerminkan kinerja serta prospek perusahaan di masa depan di mata 
investor [1], [2]. Dividen tidak hanya menjadi bentuk pengembalian atas investasi yang telah 
ditanamkan oleh pemegang saham, tetapi juga berperan sebagai sinyal mengenai kondisi keuangan 
perusahaan. Oleh karena itu, kebijakan pembayaran dividen sering kali menjadi perhatian utama 
investor dalam pengambilan keputusan investasi. 

Perusahaan yang tergabung dalam Indeks LQ45 dikenal sebagai perusahaan dengan tingkat 
likuiditas yang tinggi, kinerja keuangan yang baik, serta kapitalisasi pasar yang besar. Namun demikian, 
kebijakan pembayaran dividen pada perusahaan-perusahaan tersebut masih menunjukkan fluktuasi 
dari tahun ke tahun. Fenomena ini dapat dilihat pada PT Telkom Indonesia Tbk. (TLKM) yang secara 
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konsisten masuk dalam Indeks LQ45. Pada tahun 2022, TLKM membagikan dividen tunai sebesar 
Rp16,60 triliun atau sekitar 80% dari laba bersih. Selanjutnya, pada tahun 2023 dividen tunai meningkat 
menjadi Rp17,68 triliun dengan rasio pembayaran dividen sekitar 72%. Pada tahun 2024, meskipun 
laba bersih tercatat sebesar Rp23,6 triliun, perusahaan menetapkan dividen tunai sebesar Rp21,04 
triliun dengan payout ratio mendekati 89%. Kondisi ini menunjukkan bahwa kebijakan pembayaran 
dividen dapat mengalami perubahan dari waktu ke waktu [3]. Perubahan kebijakan pembayaran 
dividen tersebut mengindikasikan bahwa keputusan dividen dipengaruhi oleh berbagai faktor internal 
perusahaan [4].  

Salah satu faktor yang memengaruhi kebijakan pembayaran dividen adalah leverage [5]. 
Penggunaan utang yang dikelola secara optimal dapat membantu perusahaan dalam mendanai kegiatan 
operasional dan investasi, sehingga berpotensi meningkatkan kemampuan perusahaan dalam 
membagikan dividen kepada pemegang saham [6], [7]. Hali tersebuti dapati menjadii suatui sinyali positifi 

bagii parai investori yangi menunjukkani komitmeni perusahaani dalami menjagai stabilitasi pembayarani 

divideni kepadai parai investor [8].  
Selain leverage, ukuran perusahaan juga berperan penting dalam menentukan kebijakan 

pembayaran dividen. Perusahaan dengan ukuran yang lebih besar umumnya memiliki akses pendanaan 
yang lebih luas, arus kas yang lebih stabil, serta tingkat risiko yang lebih rendah [9]. Kondisi tersebut 
dapat menjadi sinyal positif dimana perusahaan berskala besar memiliki kemampuan dalam menjaga 
stabilitas dan konsistensi dalam pembayaran dividen, sehingga meningkatkan kepercayaan investor [3], 
[10] 

Profitabilitas juga menjadi salah satu faktor yang berpengaruh terhadap kebijakan pembayaran 
dividen [11]. Profitabilitas mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari aset 
yang dimiliki [12]. Perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang tinggi cenderung memiliki kapasitas 
keuangan yang lebih baik untuk membagikan dividen, karena didukung oleh laba dan arus kas yang 
memadai [13], [14]. Semakini tinggii labai yangi diperolehi perusahaan,i cenderungi dapati meningkatkani 

pembayarani divideni kepadai parai investor [15] 
Selain faktor leverage, ukuran perusahaan, dan profitabilitas, likuiditas juga menjadi aspek yang 

penting dalam kebijakan pembayaran dividen [16]. Likuiditas dapat menjadi gambaran atas 
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek menggunakan aset lancar yang 
dimiliki, sehinggai semakini tinggii tingkati likuiditasi makai semakini besari fleksibilitasi perusahaani 

untuki mempertahankani pembayarani divideni secarai konsisteni [17]. Perusahaan dengan tingkat 
likuiditas yang baik menunjukkan kondisi keuangan yang sehat dan memiliki fleksibilitas keuangan yang 
memadai, sehingga mendukung kemampuan perusahaan dalam membagikan dividen secara 
berkelanjutan [14]. 

Penelitiani olehi [18]manyatakani leveragei berpengaruhi positifi terhadapi pembayarani dividen,i 

berbandingi terbaliki dengani [19]i yangi mendapatii adanyai pengaruhi negatifi antarai leveragei terhadapi 

pembayarani dividen.i [20]i dalami penelitiannyai menunjukani bahwai ukurani perusahaani i 

berpengaruhi positifi terhadapi pembayarani divideni yangi berbandingi terbaliki dengani penelitiani [21]i 

yangi mengatakani bahwai ukurani perusahaani berpengaruhi negatifi terhadapi pembayarani dividen.i 

Penelitiani olehi [21]i padai perusahaani menufakturi yangi terdaftari dii bursai sahami Dari esi Salaam,i 

tanzaniai mendapatii bahwai leveragei berpengaruhi positifi terhadapi pembayarani divideni dikarenakani 

utangi digunakani untuki membelii aseti yangi dapati menghasilkani labai yangi kemudiani digunakani 

untuki membayari divideni sementarai ukurani perusahaani berpengaruhi negatifi terhadapi pembayarani 

dividen.i Namuni yangi membedakani penelitiani inii menambahkani variabeli profitabilitasi sebagaii 

variabeli independeni dikarenakani Profitabilitasi merupakani faktori pentingi yangi dapati 

mempengaruhii pembayarani divideni [22].i Semakini tinggii labai yangi diperolehi perusahaan,i 

cenderungi memilikii arusi kasi yangi stabili sehinggai perusahaani berpeluangi lebihi besari dalami 

membagikani divideni [23].i Penelitiani olehi [24]i menyatakani profitabilitasi memilikii pengaruhi positifi 

terhadapi pembayarani divideni hali tersebuti serupai dengani [25]i yangi menyatakani profitabilitasi 

berpengaruhi positifi terhadapi pembayarani dividen.i  
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh leverage, ukuran perusahaan, 

profitabilitas, dan likuiditas terhadap pembayaran dividen pada perusahaan yang tergabung dalam 
indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2023–2024. Hasil penelitian ini diharapkan 
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dapat memberikan kontribusi empiris bagi pengembangan literatur terkait kebijakan dividen serta 
menjadi bahan pertimbangan bagi investor dan manajemen perusahaan dalam pengambilan keputusan 
keuangan. 
 
2. METODE 

Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan pendekatan regresi data panel untuk 
menganalisis pengaruh leverage, ukuran perusahaan, profitabilitas, dan likuiditas terhadap pembayaran 

dividen.i Dalami penelitiani inii variabeli leveragei diukuri menggunakani debti toi asseti ratioi (DAR)i yangi 

dapati mengukuri perbandingani antarai jumlahi hutangi terhadapi jumlahi aseti [26].i Berikutnyai variabeli 

ukurani perusahaani akani diuuri mengunakani logaritmai natruali darii totali aseti [27]i .i variabeli 

profitabilitasi diukuri menggunakani returni oni asseti (ROA)i yangi dapati mengukuri labai bersihi terhadapi 

totali aseti [28]Kemudian variabel likuiditas akan diukur menggunakan current ratio (CR).i Pengukurani 

pembayarani divideni menggunakani dividendi payouti ratioi (DPR)i yangi merupakani divideni tunaii 

dibagii dengani labai bersihi [29]. 
Penelitian ini menggunakan data sekunder yang berasal dari laporan keuangan yang diambil 

melalui Bursa Efek Indonesia (BEI).i Populasii penelitiani inii terdirii darii perusahaan-perusahaani yangi 

masuki dalami indeksi LQ45i padai tahuni 2023–2024.i Pengambilani sampeli dilakukani melaluii tekniki 

purposivei samplingi berdasarkani kriteriai yaitui perusahaani yangi konsisteni beradai dalami indeksi 

LQ45,i memilikii laporani keuangani yangi lengkapi dani konsisten,i selalui mencatatkani labai sertai 

membagikani divideni padai tahuni 2023–2024.i Berdasarkani kriteriai tersebuti terdapati 33i sampeli 

perusahaani darii 60i perusahaani yangi terdaftari padai indeksi LQ45i sepanjangi tahuni 2023-2024.  
SPSS digunakan dalam pengolahan data penelitian ini. Analisis diawali dengan statistik 

deskriptif untuk menggambarkan karakteristik variabel penelitian. Pemilihan model regresi data panel 
dilakukan melalui uji Chow dan uji Hausman untuk menentukan model yang paling sesuai, yaitu common 
effect, fixed effect, atau random effect. Selanjutnya dilakukan uji asumsi klasik yang meliputi normalitas, 
multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan autokorelasi. Pengujian hipotesis dilakukan menggunakan 
regresi data panel yang dilengkapi dengan uji F (simultan), uji t (parsial), serta koefisien determinasi 
(R²) untuk melihat kemampuan variabel independen dalam menjelaskan variabel dependen.   Berikuti 

merupakani modeli regresii datai paneli yangi digunakani dalami penelitiani ini yang ditunjukkan pada 
Rumus (1). 
 
𝐷𝑃𝑅𝑖𝑡 = 𝛼 + 𝑖 𝛽1𝐷𝐴𝑅𝑖𝑡 + 𝛽2𝐹𝑆𝑖𝑡 + 𝛽3𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 + 𝛽4𝐶𝑅𝑖𝑡 + 𝑖 𝜀𝑖𝑡   (1) 
 
DPR  =i Dividendi Payouti Ratioi (Pembayarani Dividen) 
DAR  =i Debti toi Asseti Ratioi (Leverage) 
FSi   =i Firmi Sizei (Ukurangi perusahaan) 
ROAi   =i Returni oni Asseti (Profitabilitas) 
CR  =i Currenti Ratioi (Likuiditas) 
α  =i Konstanta 
𝛽1𝛽2𝛽3𝛽4 =i Koefisieni regresii masingi masingi variabel 
𝜀𝑖𝑡

i   =i error 
 

3. HASIL DAN ANALISIS 

3.1. Ujii Deskriptif 

Analisis uji statistik deskriptif digunakan sebagai tinjauan awal untuk menggambarkan 
karakteristik data penelitian dengan menyajikan ringkasan nilai minimum, maksimum, rata-rata 
(mean), dan standar deviasi dari setiap variabel.iPendekatani inii bertujuani untuki memberikani 

pemahamani umumi mengenaii sebarani dani kecenderungani datai yangi dianalisis.i Dalami penelitiani inii 

digunakani Debti toi Asseti Ratioi (DAR),i ukurani perusahaani yangi diukuri dengani logaritmai naturali totali 

aseti (LnTA),i Returni oni Asseti (ROA),i dani Currenti Ratioi (CR)i sebagaii variabeli independen,i sertai 

Dividendi Payouti Ratioi (DPR)i sebagaii variabeli dependen.i Melaluii tekniki purposivei sampling,i 

diperolehi 33i perusahaani sampeli darii populasii 60i perusahaani yangi tergabungi dalami indeksi LQ45i 

selamai periodei 2023–2024,i dengani totali observasii sebanyaki 60i data.i Datai sekunderi diperolehi darii 
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laporani keuangan perusahaan yang dipublikasikan melalui Bursa Efek Indonesia (BEI). Hasil analisis 
statistik deskriptif dari seluruh variabel penelitian tersebut disajikan pada Tabel 1. 

 

Tabel 1. Statistik Deskriptif 

Statistik DAR LnTA ROA CR DPR 
N (Valid) 60 60 60 60 60 
Missing 0 0 0 0 0 
Mean 0.574428 20.872267 0.063516 1.607333 0.525050 
Std. Deviation 0.2455521 8.1598009 0.0574217 1.4888784 0.2961161 
Minimum 0.1450 1.6050 -0.0115 0.2100 0.0000 
Maximum 1.0850 34.3200 0.2880 7.4200 1.1100 

 
Hasil uji statistik deskriptif menunjukkan bahwa variabel Debet to Aset Ratio (DAR) memiliki 

nilai minimum sebesar 0,1450 (14,50%) dan nilai maksimum sebesar 1,0850 (108,50%), dengan nilai 
rata-rata sebesar 0,5744 (57,44%) serta standar deviasi sebesar 0,2456.Nilai rata-rata DAR tersebut 
menunjukkan bahawa secara umum perusahaan sampel membayar sekitar 57% asetnya dengan utang 
yang masih berada pada tingkat moderat.i Menuruti [30],i DARi yangi beradai padai kisarani menengahi 

mencerminkani strukturi pendanaani yangi relatifi seimbangi antarai utangi dani aset,i sehinggai belumi 

menunjukkani tingkati leveragei yangi terlalui agresif. 
Selanjutnya,i variabeli ukurani perusahaani (LnTA)i memilikii nilaii minimumi sebesari 1,6050i 

dani nilaii maksimumi sebesari 34,3200,i dengani nilaii rata-ratai sebesari 20,8723i sertai standari deviasii 

sebesari 8,1598.i Nilaii inii mengindikasikani adanyai variasii ukurani perusahaani yangi cukupi besari 

dalami sampeli penelitian,i mulaii darii perusahaani dengani totali aseti relatifi kecili hinggai perusahaani 

dengani aseti yangi sangati besar.i Rata-ratai LnTAi yangi cukupi tinggii mencerminkani bahwai sebagiani 

besari perusahaani LQ45i merupakani perusahaani berskalai besar,i yangi umumnyai memilikii aksesi 

pendanaani lebihi luasi dani stabilitasi operasionali yangi lebihi baiki [31] 
Untuki variabeli profitabilitasi yangi diukuri dengani Returni oni Asseti (ROA),i diperolehi nilaii 

minimumi sebesari -0,0115i (-1,15%)i dani nilaii maksimumi sebesari 0,2880i (28,80%),i dengani nilaii rata-
ratai sebesari 0,0635i (6,35%)i sertai standari deviasii sebesari 0,0574.i Nilaii minimumi yangi negatifi 

menunjukkani bahwai terdapati beberapai perusahaani yangi mengalamii kerugiani padai periodei 

pengamatan,i sementarai nilaii maksimumi yangi cukupi tinggii mencerminkani kemampuani perusahaani 

tertentui dalami menghasilkani labai darii aseti yangi dimiliki.i Rata-ratai ROAi sebesari 6,35%i 

menunjukkani bahwai secarai umumi perusahaani LQ45i beradai padai tingkati profitabilitasi yangi cukupi 

baik,i sejalani dengani temuani [8]i yangi menyatakani bahwai ROAi dii atasi 5%i dapati dikategorikani 

sebagaii kinerjai profitabilitasi yangi relatifi sehat. 
Variabeli likuiditasi yangi diukuri menggunakani Currenti Ratioi (CR)i memilikii nilaii minimumi 

sebesari 0,2100i dani nilaii maksimumi sebesari 7,4200,i dengani nilaii rata-ratai sebesari 1,6073i sertai 

standari deviasii sebesari 1,4889.i Nilaii rata-ratai CRi dii atasi 1i menunjukkani bahwai secarai umumi 

perusahaani memilikii kemampuani yangi memadaii untuki memenuhii kewajibani jangkai pendeknyai 

dengani aseti lancari yangi dimiliki.i Namun,i standari deviasii yangi cukupi besari mengindikasikani adanyai 

perbedaani tingkati likuiditasi yangi signifikani antarperusahaan.i Perusahaani dengani CRi yangi terlalui 

tinggii berpotensii menunjukkani efisiensii penggunaani aseti lancari yangi kurangi optimal,i sedangkani CRi 

yangi terlalui rendahi dapati mengindikasikani risikoi likuiditas. 
Terakhir,i variabeli Dividendi Payouti Ratioi (DPR)i menunjukkani nilaii minimumi sebesari 0,0000i 

dani nilaii maksimumi sebesari 1,1100i (111,00%),i dengani nilaii rata-ratai sebesari 0,5251i (52,51%)i 

sertai standari deviasii sebesari 0,2961.i Nilaii minimumi noli menunjukkani bahwai terdapati perusahaani 

yangi tidaki membagikani divideni padai periodei tertentui meskipuni memenuhii kriteriai sampel,i 

sedangkani nilaii maksimumi dii atasi 100%i mengindikasikani bahwai terdapati perusahaani yangi 

membagikani divideni lebihi besari darii labai bersihi tahuni berjalan,i yangi kemungkinani didukungi olehi 

labai ditahan.i Rata-ratai DPRi sebesari 52,51%i menunjukkani bahwai secarai umumi perusahaani LQ45i 

membagikani sekitari setengahi darii labai bersihnyai sebagaii dividen,i yangi mencerminkani kebijakani 

divideni yangi relatifi moderati dani seimbangi antarai kepentingani pemegangi sahami dani kebutuhani 

pendanaani internali [32]. 
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Secarai keseluruhan,i hasili ujii statistiki deskriptifi inii memberikani gambarani bahwai 

perusahaan-perusahaani yangi tergabungi dalami indeksi LQ45i periodei 2023–2024i memilikii 

karakteristiki keuangani yangi bervariasi,i baiki darii sisii leverage,i ukurani perusahaan,i profitabilitas,i 

likuiditas,i maupuni kebijakani dividen.i Variasii inii menjadii dasari yangi relevani untuki dilakukani 

analisisi regresii datai paneli gunai mengujii lebihi lanjuti pengaruhi leverage,i ukurani perusahaan,i 

profitabilitas,i dani likuiditasi terhadapi pembayarani dividen. 

3.2. Ujii Asumsii Klasik 

Pemeriksaani normalitasi datai dilakukani dengani tekniki Kolmogorov–Smirnovi (K-S)i terhadapi 

60i sampeli residuali tidaki terstandarisasi.i Hasili pengujiani menunjukkani nilaii Asymp.i Sigi sebesari 

0,200,i yangi beradai dii atasi ambangi signifikansii 0,05.i Selaini itu,i nilaii statistiki K-Si sebesari 0,065i 

dengani meani residuali 0,0000i dani standari deviasii 0,2461.i Hasili inii mengindikasikani bahwai tidaki 

terdapati perbedaani yangi signifikani antarai distribusii residuali dengani distribusii normal.i Dengani 

demikian,i dapati disimpulkani bahwai polai penyebarani residuali dalami modeli regresii mendekatii 

distribusii normali dani asumsii normalitasi telahi terpenuhi.i Temuani inii jugai diperkuati olehi tampilani 

grafiki Normali P–Ploti dani histogrami residuali yangi menunjukkani polai penyebarani titiki yangi 

mengikutii garisi diagonali sertai distribusii yangi relatifi simetris. 
Berdasarkani hasili pengujiani multikolinearitasi padai datai sampeli penelitian,i diketahuii bahwai 

seluruhi variabeli independeni memilikii nilaii Variancei Inflationi Factori (VIF)i dii bawahi 10i dani nilaii 

tolerancei dii atasi 0,10.i Secarai rinci,i variabeli Debti toi Asseti Ratioi (DAR)i memilikii nilaii VIFi sebesari 

1,342i dengani tolerancei 0,745,i variabeli ukurani perusahaani (LnTA)i memilikii nilaii VIFi sebesari 1,103i 

dengani tolerancei 0,906,i variabeli Returni oni Asseti (ROA)i memilikii nilaii VIFi sebesari 1,112i dengani 

tolerancei 0,899,i sertai variabeli Currenti Ratioi (CR)i memilikii nilaii VIFi sebesari 1,332i dengani tolerancei 

0,751.i Karenai seluruhi nilaii VIFi <i 10i dani tolerancei >i 0,10,i makai dapati dinyatakani bahwai tidaki 

terdapati hubungani lineari yangi kuati antarvariabeli independen.i Dengani demikian,i modeli regresii inii 

dinyatakani bebasi darii masalahi multikolinearitas. 
Selanjutnya,i padai ujii heteroskedastisitasi digunakani ujii korelasii dengani melihati hubungani 

antarai residuali tidaki terstandarisasii dani masing-masingi variabeli independen.i Hasili pengujiani 

menunjukkani bahwai nilaii signifikansii korelasii residuali dengani variabeli DARi sebesari 1,000,i dengani 

variabeli LnTAi sebesari 1,000,i dengani variabeli ROAi sebesari 1,000,i dani dengani variabeli CRi sebesari 

1,000.i Seluruhi nilaii signifikansii tersebuti lebihi besari darii 0,05,i sehinggai dapati disimpulkani bahwai 

tidaki terdapati korelasii yangi signifikani antarai residuali dengani variabeli independen.i Dengani 

demikian,i modeli regresii inii tidaki mengalamii masalahi heteroskedastisitasi dani memenuhii asumsii 

homoskedastisitas.i Temuani inii jugai diperkuati olehi grafiki scatterploti yangi menunjukkani polai 

sebarani titiki residuali yangi menyebari secarai acaki dani tidaki membentuki polai tertentu. 
Berdasarkani hasili pengujiani autokorelasi,i nilaii Durbin–Watsoni yangi diperolehi sebesari 

1,371.i Nilaii inii beradai padai kisarani yangi mendekatii angkai 2,i yangi secarai umumi mengindikasikani 

tidaki adanyai autokorelasii yangi seriusi dalami modeli regresi.i Dengani mengacui padai kriteriai 

pengambilani keputusani Durbin–Watson,i hasili inii menunjukkani bahwai modeli regresii tidaki 

mengalamii masalahi autokorelasi,i sehinggai residuali antarobservasii dapati dianggapi salingi bebas. 
Secarai keseluruhan,i hasili ujii asumsii klasiki menunjukkani bahwai modeli regresii datai paneli 

yangi digunakani telahi memenuhii seluruhi asumsii dasar,i yaitui normalitas,i tidaki adanyai 

multikolinearitas,i tidaki adanyai heteroskedastisitas,i dani tidaki adanyai autokorelasi.i Dengani 

terpenuhinyai seluruhi asumsii tersebut,i makai modeli regresii layaki digunakani untuki mengujii 

pengaruhi Debti toi Asseti Ratioi (DAR),i ukurani perusahaani (LnTA),i Returni oni Asseti (ROA),i dani Currenti 

Ratioi (CR)i terhadapi Dividendi Payouti Ratioi (DPR). 

3.3. Ujii Regresii Lineari Berganda 

Hasili Ujii Regresii Lineari Bergandai dapati disimpulkani sebagaii modeli persamaani antari 

variabeli yaitu yang ditunjukkan pada Rumus (2). 
 

DPRi =i 0,026i +i 0,175i DARi +i 0,013i LnTAi +i 2,287i ROAi −i 0,011i CRi +i ε  (2) 
 

Regresii linieri bergandai menunjukkani bahwai nilaii konstantai (intercept)i dalami modeli inii 

sebesari 0,026,i yangi menggambarkani nilaii awali Dividendi Payouti Ratioi (DPR)i ketikai seluruhi variabeli 

independen,i yaitui DAR,i LnTA,i ROA,i dani CRi beradai dalami kondisii tetapi ataui tidaki mengalamii 
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perubahan.i Setiapi peningkatani satui satuani padai Debti toi Asseti Ratioi (DAR)i diperkirakani akani 

meningkatkani DPRi sebesari 0,175,i yangi menunjukkani bahwai semakini tinggii tingkati leveragei 

perusahaan,i makai kecenderungani pembayarani divideni jugai meningkat,i meskipuni pengaruhi inii 

secarai statistiki belumi signifikan. 
Selanjutnya, peningkatani satui satuani padai ukurani perusahaani (LnTA)i diperkirakani akani 

meningkatkani DPRi sebesari 0,013iyangimencerminkan bahwai perusahaani dengani skalai aseti yangi 

lebihi besari cenderungi memilikii kemampuani lebihi baiki dalami membagikani dividen. 
Peningkatani satui satuani padai Returni oni Asseti (ROA)i diperkirakani akani meningkatkani DPRi 

sebesari 2,287, yangi menunjukkani bahwai profitabilitasi memilikii perani yangi sangati kuati dalami 

mendorongi kebijakani pembayarani dividen. 
Sebaliknya, peningkatani satui satuani padai Currenti Ratioi (CR)i justrui diprediksii akani 

menurunkani DPRi sebesari 0,011i yangi mengindikasikani bahwai perusahaani dengani likuiditasi yangi 

lebihi tinggii cenderungi menahani labai untuki kebutuhani operasionali dani investasii jangkai pendeki 

dibandingkani membagikannyai sebagaii dividen. 
Temuani inii menggambarkani bagaimanai masing-masingi variabeli independeni memengaruhii 

perubahani Dividendi Payouti Ratioi dalami modeli yangi digunakan. 

3.4. Ujii Koefisieni Determinasii (R²) 

Berdasarkani hasili ujii koefisieni determinasi diperolehi nilaii Ri Squarei sebesari 0,309i dani 

Adjustedi Ri Squarei sebesari 0,259. Hali inii menunjukkani bahwai sebesari 30,9%i variasii Dividendi Payouti 

Ratioi (DPR)i dapati dijelaskani olehi variasii variabeli independen, yaitu DAR,iLnTA, ROA,idan CR,i 

sedangkani sisanyai sebesari 69,1%i dijelaskani olehi variabeli laini dii luari modeli penelitiani ini. 
Nilaii Adjustedi Ri Squarei sebesari 0,259i mengindikasikani bahwai setelahi disesuaikani dengani 

jumlahi variabeli dani ukurani sampeli kemampuani modeli dalami menjelaskani variasii DPRi beradai padai 

tingkati moderat. Hal ini menunjukkan bahwa masih terdapat faktor lain yang dapat memengaruhi 
kebijakan dividen perusahaan, seperti peluang pertumbuhan perusahaan, arus kas bebas, stabilitas laba, 
serta struktur kepemilikan saham yang tidak dimasukkan dalam model penelitian ini. 

3.5. Ujii Statistiki Fi (Simultan) 

Berdasarkani hasili ujii Fi (simultan)i diperolehi nilaii F-hitungi sebesari 5,559i dengani tingkati 

signifikansii sebesari 0,001 yangi lebihi kecili darii batasi signifikansii 0,05. 
Hasili inii menunjukkani bahwai secarai bersama-samai variabeli DAR, LnTA,iROA, dani CRi 

berpengaruhi signifikani terhadapi Dividendi Payouti Ratioi (DPR).i Dengani demikian,i dapati disimpulkani 

bahwai modeli regresii yangi digunakani dalami penelitiani inii layaki dani mampui menjelaskani hubungani 

antarai variabeli independeni dani variabeli dependeni secarai simultan. 

3.6. Ujii Hipotesis 

Hasili pengujiani koefisieni determinasii menunjukkani bahwai nilaii Adjustedi Ri Squarei sebesari 

0,259.i Temuani inii mengindikasikani bahwai sekitari 25,9%i perubahani dalami Dividendi Payouti Ratioi 

(DPR)i dapati diterangkani olehi keberadaani variabel-variabeli bebasi yangi digunakani dalami model,i 

yaknii Debti toi Asseti Ratioi (DAR),i ukurani perusahaani (LnTA),i Returni oni Asseti (ROA),i dani Currenti 

Ratioi (CR).i Sementarai itu,i sebesari 74,1%i sisanyai dipengaruhii olehi faktor-faktori laini dii luari 

jangkauani modeli dani tidaki dianalisisi dalami penelitiani ini. 
Pengujiani lebihi lanjuti menggunakani ujii Fi menunjukkani bahwai tingkati probabilitasi ANOVAi 

tercatati sebesari 0,001,i dengani nilaii F-hitungi mencapaii 5,559,i yangi lebihi tinggii dibandingkani nilaii F-
tabeli sebesari 2,53.i Hasili inii menunjukkani bahwai secarai simultani keempati variabeli independeni 

tersebuti layaki digunakani dalami modeli regresii karenai mampui menjelaskani variabeli dependen,i yaitui 

Dividendi Payouti Ratioi (DPR).i Dengani demikian,i modeli regresii yangi digunakani dinyatakani signifikani 

dani dapati digunakani untuki pengujiani hipotesisi lebihi lanjut. 
Kemudiani berdasarkani ujii parsiali ataui ujii t diperolehi hasili bahwai variabeli LnTAi dani ROAi 

menunjukkani kaitani yangi kuati dengani Dividendi Payouti Ratioi (DPR).iVariabel LnTAi memilikii nilaii t-
hitungi sebesari 3,048i yangi melebihii nilaii t-tabeli sebesari 2,006,i sertai nilaii signifikansii sebesari 0,004i 
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yangi beradai dii bawahi tingkati signifikansii 0,05.i Artinya,i secarai statistiki ukurani perusahaani 

berpengaruhi signifikani positifi terhadapi DPR. 
Selanjutnya, variabeli ROAi memilikii nilaii t-hitungi sebesari 3,753i yangi lebihi besari darii nilaii t-

tabeli sebesar 2,006 sertai nilaii signifikansii sebesari 0,000i yangi beradai dii bawah 0,05.iHal inii 

menunjukkani bahwai secarai statistiki ROAi berpengaruhi signifikani positifi terhadapi DPR,i sehinggai 

semakini tinggii profitabilitasi perusahaan,i makai semakini besari kecenderungani perusahaani untuki 

membagikani dividen. 
Sementarai itu,i hasili pengujiani terhadapi variabeli DARi dani CRi menunjukkani hasili yangi 

berkebalikan,i dii manai keduai variabeli tersebuti bersifati tidaki signifikan.i Variabeli DARi memilikii nilaii 

t-hitungi sebesari 1,120i dengani signifikansii 0,267,i sedangkani variabeli CRi memilikii nilaii t-hitungi 

sebesari -0,446i dengani signifikansii 0,658.i Karenai seluruhi nilaii signifikansii tersebuti beradai dii atasi 

0,05i dani nilaii t-hitungi masing-masingi lebihi kecili darii nilaii t-tabel,i makai dapati dikatakani bahwai 

DARi dani CRi tidaki berpengaruhi signifikani terhadapi DPRi dalami konteksi penelitiani ini. Ringkasan 
hasil pengujian hipotesis untuk seluruh variabel penelitian disajikan pada Tabel 2. 

 

Tabel 2. Uji Hipotesis Model Penelitian 

Hipotesis Pernyataan Hasil Keputusan 

H1 
Debt to Asset Ratio berpengaruh negatif terhadap 
Dividend Payout Ratio. 

T hitung < T tabel 
1,120 < 2,006 

Nilai sig. > 0,05 
0,267 > 0,05 

Hipotesis Ditolak 

H2 
Ukuran Perusahaan (LnTA) berpengaruh positif 
terhadap Dividend Payout Ratio. 

T hitung > T tabel 
3,048 > 2,006 

Nilai sig. < 0,05 
0,004 < 0,05 

Hipotesis Diterima 

H3 
Return on Asset berpengaruh positif terhadap 
Dividend Payout Ratio. 

T hitung > T tabel 
3,753 > 2,006 

Nilai sig. < 0,05 
0,000 < 0,05 

Hipotesis Diterima 

H4 
Current Ratio berpengaruh positif terhadap 
Dividend Payout Ratio. 

T hitung < T tabel 
-0,446 < 2,006 
Nilai sig. > 0,05 

0,658 > 0,05 

Hipotesis Ditolak 

 
Dengani demikian,i dapati disimpulkani bahwai hipotesisi yangi diterimai dalami penelitiani inii 

adalahi H2i dani H3,i yaitui ukurani perusahaani (LnTA)i dani profitabilitasi (ROA)i yangi berpengaruhi 

signifikani terhadapi Dividendi Payouti Ratioi (DPR).i Sementarai itu,i hipotesisi H1i dani H4i ditolaki karenai 

variabeli Debti toi Asseti Ratioi (DAR)i dani Currenti Ratioi (CR)i tidaki terbuktii berpengaruhi signifikani 

terhadapi kebijakani pembayarani divideni padai perusahaani sampeli penelitiani ini. 
 
4. DISKUSI 

4.1. Pengaruhi Debti toi Asseti Ratioi terhadapi Dividendi Payouti Ratio 

Merujuki padai temuani penelitian,i H1i ditolaki karenai datai menunjukkani hasili yangi berbeda,i 

yaitui Debti toi Asseti Ratioi (DAR)i tidaki berpengaruhi signifikani terhadapi Dividendi Payouti Ratioi (DPR)i 

padai perusahaani LQ45i periodei 2023–2024.i Hasili inii tercermini darii nilaii t-hitungi sebesari 1,120i 

yangi lebihi kecili darii t-tabeli 2,006i sertai nilaii signifikansii sebesari 0,267i yangi lebihi besari darii 0,05.i 

Temuani inii sejalani dengani penelitiani [32] i yangi menyatakani bahwai tingkati leveragei tidaki selalui 

menjadii determinani utamai dalami kebijakani divideni perusahaan. 
Temuani penelitiani inii mengindikasikani bahwai tingkati utangi perusahaani tidaki secarai 

langsungi menentukani besari kecilnyai divideni yangi dibagikan.i Dengani katai lain,i fluktuasii nilaii DARi 

tidaki memberikani dampaki nyatai terhadapi keputusani pembayarani dividen.i Hali inii dapati terjadii 

karenai perusahaani besari yangi tergabungi dalami indeksi LQ45i umumnyai memilikii aksesi pendanaani 

yangi luasi sertai fleksibilitasi keuangani yangi tinggi,i sehinggai penggunaani utangi tidaki selalui 

mengurangii kemampuani membayari dividen.i Selaini itu,i investori cenderungi menilaii kualitasi 

pengelolaani utangi dani prospeki arusi kasi masai depani dibandingkani hanyai melihati rasioi DARi sematai 



 

KOMPAK  (Jurnal Ilmiah Ilmu Akuntansi)  p-ISSN: 1979-116X  
e-ISSN: : 2621-6248  

 

 

 

 

Pengaruh Leverage, Ukuran Perusahaan, Profitabilitas, dan Likuiditas terhadap Pembayaran 
Dividen pada Perusahaan LQ45 Periode 2023-2024 
Misael Putra Omega1, Royhisar M. Simanungkalit2 

158 

 

[33]. Dengani demikian,i DARi belumi dapati dijadikani indikatori utamai bagii investori dalami 

memprediksii kebijakani divideni perusahaani LQ45. 

4.2. Pengaruhi Ukurani Perusahaani terhadapi Dividendi Payouti Ratio 

Berdasarkani hasili pengujian,i H2i diterimai karenai datai yangi diperolehi mendukungi hipotesisi 

bahwai ukurani perusahaani (LnTA)i berpengaruhi positifi dani signifikani terhadapi Dividendi Payouti 

Ratioi (DPR).i Hali inii tercermini darii nilaii t-hitungi sebesari 3,048i yangi melebihii t-tabeli 2,006i sertai 

nilaii signifikansii sebesari 0,004i yangi beradai dii bawahi 0,05.i Hasili penelitiani inii konsisteni dengani 

temuani [34] yangi menyatakani bahwai perusahaani berukurani besari cenderungi memilikii kebijakani 

divideni yangi lebihi stabili dani lebihi tinggi. 
Temuani inii menunjukkani bahwai semakini besari ukurani perusahaan,i semakini besari pulai 

kecenderungani perusahaani untuki membagikani dividen.i Perusahaani dengani totali aseti besari 

umumnyai memilikii arusi kasi yangi lebihi stabil,i tingkati risikoi kebangkrutani yangi lebihi rendah,i sertai 

aksesi yangi lebihi mudahi terhadapi sumberi pendanaani eksternal.i Kondisii inii memungkinkani 

perusahaani untuki tetapi membagikani divideni tanpai mengganggui kebutuhani investasii jangkai 

panjangnya.i Darii perspektifi teorii sinyal,i pembayarani divideni olehi perusahaani besari dipersepsikani 

sebagaii sinyali positifi mengenaii stabilitasi kinerjai dani prospeki masai depani perusahaan,i sehinggai 

meningkatkani kepercayaani investori [35], [36].i Olehi karenai itu,i ukurani perusahaani menjadii faktori 

pentingi dalami menentukani kebijakani pembayarani divideni padai perusahaani LQ45. 

4.3. Pengaruhi Returni oni Asseti terhadapi Dividendi Payouti Ratio 

Berdasarkani hasili penelitian,i H3i diterimai karenai datai menunjukkani bahwai Returni oni Asseti 

(ROA)i berpengaruhi positifi dani signifikani terhadapi Dividendi Payouti Ratioi (DPR).i Hali inii dibuktikani 

dengani nilaii t-hitungi sebesari 3,753i yangi lebihi besari darii t-tabeli 2,006i sertai nilaii signifikansii 

sebesari 0,000i yangi beradai dii bawahi 0,05.i Temuani inii sejalani dengani penelitian [11], [14], [37] yangi 

menyatakani bahwai profitabilitasi merupakani determinani utamai dalami kebijakani divideni 

perusahaan. 
Temuani bahwai ROAi berpengaruhi positifi terhadapi DPRi menunjukkani bahwai semakini tinggii 

kemampuani perusahaani dalami menghasilkani labai darii aseti yangi dimiliki,i semakini besari pulai 

kecenderungani perusahaani untuki membagikani dividen.i ROAi mencerminkani efisiensii manajemeni 

dalami mengelolai sumberi dayai perusahaani untuki menghasilkani keuntungan.i Labai yangi tinggii 

memberikani ruangi yangi lebihi besari bagii perusahaani untuki membagikani divideni tanpai 

mengorbankani kebutuhani pendanaani internal.i Dalami kerangkai teorii residuali dividend,i perusahaani 

akani membagikani divideni setelahi seluruhi kebutuhani investasii yangi menguntungkani terpenuhi. 
Selaini itu,i berdasarkani teorii sinyal,i peningkatani ROAi diinterpretasikani olehi pasari sebagaii indikatori 

positifi mengenaii kinerjai perusahaan,i sehinggai mendorongi manajemeni untuki mempertahankani ataui 

meningkatkani pembayarani divideni gunai memperkuati kepercayaani investori [10], [31]. 

4.4. Pengaruhi Currenti Ratioi terhadapi Dividendi Payouti Ratio 

Berdasarkani hasili pengujian,i H4i ditolaki karenai datai menunjukkani bahwai Currenti Ratioi 

(CR)i tidaki berpengaruhi signifikani terhadapi Dividendi Payouti Ratioi (DPR).i Hali inii tercermini darii nilaii 

t-hitungi sebesari -0,446i yangi lebihi kecili darii t-tabeli 2,006i sertai nilaii signifikansii sebesari 0,658i yangi 

lebihi besari darii 0,05.i Hasili inii sejalani dengani penelitiani [38] yangi menyatakani bahwai likuiditasi 

tidaki selalui menjadii faktori penentui kebijakani divideni perusahaan. 
Temuani inii menunjukkani bahwai tingginyai tingkati likuiditasi tidaki secarai otomatisi 

mendorongi perusahaani untuki membagikani divideni yangi lebihi besar.i Perusahaani dengani CRi tinggii 

justrui dapati memilihi untuki menahani kasi gunai membiayaii kebutuhani operasional,i ekspansii usaha,i 

ataui sebagaii cadangani menghadapii ketidakpastiani ekonomi.i Hali inii sejalani dengani pandangani 

bahwai manajemeni cenderungi lebihi berhati-hatii dalami menggunakani aseti lancari untuki pembayarani 

dividen,i terutamai padai periodei volatilitasi pasari [39]. Selaini itu,i investori lebihi memperhatikani 

stabilitasi labai dani prospeki pertumbuhani jangkai panjangi dibandingkani sekadari tingkati likuiditasi 
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jangkai pendeki [40]. Dengani demikian, CRi belumi dapati dijadikani indikatori utamai dalami menentukani 

kebijakani pembayarani divideni perusahaan. 
 

5. KESIMPULAN 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh leverage, ukuran perusahaan, 
profitabilitas, dan likuiditas terhadap kebijakan pembayaran dividen pada perusahaan LQ45 periode 
2023–2024. Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara simultan seluruh variabel berpengaruh 
terhadap kebijakan pembayaran dividen. Namun secara parsial hanya ukuran perusahaan dan 
profitabilitas yang berpengaruh positif dan signifikan terhadap Dividend Payout Ratio, sedangkan 
leverage dan likuiditas tidak berpengaruh signifikan. Temuan ini menunjukkan bahwa kemampuan 
perusahaan dalam menghasilkan laba serta besarnya skala aset perusahaan menjadi faktor utama yang 
dipertimbangkan dalam penentuan kebijakan pembagian dividen.  

Secara praktis, hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa perusahaan dengan tingkat 
profitabilitas tinggi dan ukuran perusahaan yang besar cenderung memiliki kemampuan lebih baik 
dalam membagikan dividen secara konsisten kepada pemegang saham. Oleh karena itu, perusahaan 
perlu menjaga kinerja laba dan stabilitas aset sebagai dasar dalam menetapkan kebijakan dividen. Bagi 
investor, profitabilitas dan ukuran perusahaan dapat dijadikan indikator penting dalam memprediksi 
potensi pembagian dividen dibandingkan rasio leverage dan likuiditas.  

Secara akademis, penelitian ini memberikan kontribusi empiris terhadap pengembangan 
literatur kebijakan dividen di pasar modal Indonesia, khususnya pada perusahaan yang tergabung 
dalam indeks LQ45, dengan menunjukkan bahwa profitabilitas dan ukuran perusahaan merupakan 
determinan penting dalam kebijakan pembayaran dividen. Penelitian ini masih memiliki keterbatasan 
pada variabel dan periode penelitian yang relatif singkat. Oleh karena itu, penelitian selanjutnya 
disarankan untuk menambahkan variabel lain yang relevan serta menggunakan periode dan objek 
penelitian yang lebih luas agar dapat memberikan pemahaman yang lebih komprehensif mengenai 
faktor-faktor yang memengaruhi kebijakan pembayaran dividen. 
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