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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

 

2.1  PenelitiannTerdahulu 

Rosmita, R. 2018 dengan judul PengaruhhKinerja Keuangannterhadap 

KebijakannDividen: StudiiPada IndustriiPerbankan YanggTerdaftarrdiiBEI dalam 

penelitian ini berhasil menemukan bahwa ROA mempengaruhi secara negative 

terhadap DPR, sementara itu  ROE dan NIM tidak dapat mempengaruhi DPR. 

Sedangkan LDR mempengaruhi secara negative ke DPR dan NPL tidak dapat 

mempengaruhi terhadap DPR 

Iwan. F & P.Handayani. 2019 dengan judul PengaruhhDER, TATO, dan 

NPM TerhadappKebijakannDividen (StudiiKasus PadaaIndustri Dasarrdan Kimia 

yanggTerdaftar Di BEI Tahun 2012-2016 dalam penelitian ini berhasil 

menemukan bahwa TATO dan NPM berpengaruh positif terhadap kebijakan 

dividen. Sedangkan DER berpengaruh negative terhadap kebijakan dividen. 

Andi, K. dan C. Nuswandari. 2020 dengan judul Peran Good Corporate 

Governance Sebagai mediasi Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Kebijakan 

Dividen dalam penelitian ini berhasil menemukan bahwa ROA berpengaruh 

negative signifikan terhadap DPR. Sedangkan CR berpengaruh positif signifikan 

terhadap DPR, sementara itu DER Berpengaruh negative terhadap DPR dan FCF 

berpengaruh positif terhadap DPR 

Mutawakil H,. S. Murni, dan J. B. Maramis. 2021 dengan judul Pengaruh 

KinerjaaKeuangan TerhadappKebijakan DevidennPada PerusahaannManufaktur 

YanggTerdaftar diBursaaEfek IndonesiaaPeriode 2014-2017 dalam penelitian ini 
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berhasil menemukan bahwa ROA, DER, EPS dan FCF mempengaruhi secara 

negative terhadap DPR. 

Bayu, W. M. Kirana, H.O. Sitanggang, Jayana. 2021 dengan judul Pengaruh 

Perusahaan TerhadappKebijakan Dividennpada PerusahaannManufakturrYang 

TerdaftarrdiiBEI dalam penelitiannini berhasil menemukan bahwaavariabel 

leveragee, TATO, CR berpengaruhhnegative terhadap kebijakan dividen. 

Sedangkan EPS berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen. 

Jozef, R,P dan M. Paais. 2020 dengan judul Effect of Liquidity, 

Profitabilitas, Leverage, and Firm Size On Dividend Policy penelitian ini 

menemukan bahwa kinerja keuangan yang menggunakan indicator ROA, ROE, 

dan DER, serta CR berpengaruh positif dan signifikan terhadap DPR. 
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Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu 
 

No Judul Penelitian Variabel Penelitian Hasil Penelitian Perbedaan dan Persamaan 

1 RosmitaaRasyid (2018) 
PengaruhhKinerja 
Keuangannterhadap 
KebijakannDividen 
(StudiiPadaaIndustri 
PerbankannYang 
TerdaftarrdiiBEI) 

Variabel Dependent: Dividen 
Payout Ratio (DPR) 
Variabel Independet: Returnn 
OnnAsset (ROA), ReturnnOn 
Equityy(ROE), NettInterest 
Marginn(NIM), Capitall 
AdwquacyyRatioo(CAR), Non 
PerforminggLoann(NPL), dan 
Loannto DeposittRatioo(LDR) 

Hasillpenelitian iniimenunjukkan 
variabellROA, CAR dan LDR 
berpengaruhhnegativeeterhadap 
kebijakanndividen.Namunnvariabel 
NIM, NPL dannROE tidak 
berpengaruhhsecaraasignifikan 
terhadappDPR  

Persamaan : Menggunakan 
profitabilitas sebagai indicator 
kinerja keuangan perusahaan 
Perbedaan : Objek penelitian 
berbeda dengan yang peneliti 
lakukan. 
 
 

2 Iwan. F & P. Handayani 
(2019) PengaruhhDER, 
TATO, dannNPM 
TerhadappKebijakan 
Dividenn(StudiiKasus 
PadaaIndustri Dasar 
dannKimia yang 
TerdaftarrDi BEI Tahun 
2012-2016 

Variabel Independent: DER, 
TATO, NPM 
Variabel Dependent: DPR 

Penelitian ini menghasilkan jika 
TATO dan NPM berpengaruhh 
positiffterhadap kebijakanndividen. 
SedangkannDER berpengaruhh 
negativeeterhadappkebijakan 
dividen. 

Persaman: Menggunakan 
profitabilitass, solvabilitas 
(leverage) dannlikuiditas serta 
aktivitas sebagai indicator 
kinerja keuangan perusahaan. 
Perbedaan: Objek penelitian 
berbeda dengan yang peneliti 
lakukan. 
 

4 Andi Kartika &Cahyani 
Nuswandari (2020) 

Variabel Independent : ROA, 
CR, DER dan FCF 

Hasil Riset ini menghasilkan 
bahwa ROA berpengaruh negative 

Persamaan : Menggunakan 
profitabilitas, Solvabilitas 
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Peran Good Corporate 
Governance Sebagai 
mediasi Pengaruh 
Kinerja Keuangan 
Terhadap Kebijakan 
Dividen. 

Variabel dependent: DPR 
Variabel mediasi: GCG 

signifikan terhadap DPR. Dan CR 
berpengaruh positif signifikan 
terhadap DPR, DER Berpengaruh 
negative terhadap DPR dan FCF 
berpengaruh positif terhadap DPR 

(Leverage) dan Likuiditas 
sebagai indicator kinerja 
keuangan perusahaan 
Perbedaan: Adanya variabel 
mediasi dan Objek penelitian 
berbeda dengan yang peneliti 
lakukan. 
 

5 Mutawakil Hayim, Sri 
Murni, Jobert Barens 
Maramis (2021) 
PengaruhhKinerja 
KeuangannTerhadap 
KebijakannDeviden 
PadaaPerusahaan 
ManufakturrYang 
TerdaftarrdiBursaaEfek 
Indonesia Periode 
2014-2017 

VariabellIndependent: ROA, 
DER, EPSdan FCF 
Dependent: Kebiajakan 
Dividen (DPR) 

Risettini menampilkannhasil jika 
variabellROA, DER, EPS dan 
FCF mempengaruhiisecara 
negativeeterhadappDPR 
 

Perbedaanyaadalah 
Persamaannya adalah 
menggunakan metode penelitian 
kuantitatif, variable l yang 
digunakan variabel independent 
dan variabel dependent serta 
objek penelitiannya sekunder. 

5 Bayu, W. M. Kirana, 
H.O. Sitanggang, 
Jayana (2021) Pengaruh 
Perusahaan Terhadap 
Kebijakan Dividen pada 

Variabel Independen: 
Leverage, TATO, EPS, CR, 
ROA. 
Variabel Depedent: DPR 

Riset ini menampilkan hasil jika 
variabel leverage, TATO, CR 
berpengaruh negative terhadap 
kebijakan dividen. Sedangkan 
EPS berpengaruh positif terhadap 

Persamaan: Menggunakan 
profitabilitas, Likuiditas dan 
aktivitas sebagai indicator 
kinerja keuangan perusahaan. 
Perbedaan: Objek penelitian 
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Perusahaann 
ManufakturrYang 
TerdaftarrdiiBEI. 

kebijakanndividen. berbeda dengan yanggpeneliti 
lakukan. 
 

6 Jozef, R,P dan M. Paais 
(2020) Effect of 
Liquidity, Profitabilitas, 
Leverage, and Firm 
Size On Dividend 
Policy 

Variabel Independen: ROA, 
ROE, dan DER, serta CR 
Variabel  Dependent: DPR 

Risettini menampilkannhasilljika 
variabellROA, ROE, dannDER, 
serta CR berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap DPR 
 

Persamaan : Menggunakan 
profitabilitas, Solvabilitas 
(Leverage) dan Likuiditas 
sebagai indicator kinerja 
keuangan perusahaan 
Perbedaan: Objek penelitian 
berbeda dengan yang peneliti 
lakukan. 
 

Sumber: Dataadiolahhpenelitii2022 
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2.2 KajiannPustaka 

2.2.1 TeoriiSignalling 

Teoriisignaling merupakannsebuah teori yanggmementingkan 

akannadanya informasiiyang dibagikannkepada oleh perusahaannyang 

akhirnyaamampu menjadiipertimbangan dalammkeputusan investasi 

pihakkluar perusahaan. Publikasiiinformasi ini merupakannhal yang 

pentinggbagi investor dannstakeholders lainnya. KarenaaInformasi 

dapattmenyajikan keterangannInformasi yanggIengkap, tepat dan akurat 

dapattdigunakan sebagaiialat analisissdalam mengambillkeputusan 

untukkinvestasi. Apabilaalnformasi sudahhdipublikasikan oleh 

perusahaan, makaapara investor akannmenganalisis dannmembuat 

keputusannapakah informasi yanggdipublikasikan akannberdampak 

baik (goodnews) atau justruuberdampak burukkbagi perusahaan. 

Dalammmengevaluasi kinerjaaportofolio investasinyaasetiap 

investorrmembutuhkan informasiisebagai bahannuntuk pertimbangan 

dalammberinvestasi, oleh karenanyaasetiap perusahaannwajib untuk 

melaporkannkejadian dalam perusahaannmelalui fakta materiallmaupun 

kegiatannusahanya melaluiilaporan keuangannya. Jikaainformasi ini 

mengandunggsignal positif makaapasar akan meresponndengan baik 

informasiiyang diterima olehhpasar  akan menjadiisentimen positiffbagi  

perusahaan (Agus, 2020). 

2.2.2 BirddIn The HanddTheory 

Gordon & Lintner beranggapannbahwa investorrberfikirrbahwa 

dividennsaat iniilebih pastiisehingga kuranggberisikoodibandingkan 
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kemungkinannkeuntungan modalldimasaadepan. Olehhkarenaaitu 

merekaalebih menyukaiidividen saattini. Atauudengannanalog 

memandanggsatu baranggditangan lebihhberharga daripadaaseribu 

burunggdiudara. Denganndemikian investorrakan resikootinggiipada 

perusahaannyang memberikannrasio pembayaranndividen tinggiisaat 

ini. Implikasinyaabahwa kebijakanndividen akannlebihhdisenangi 

dengannrasio pembayaranndividen yanggtinggi (Hamidah, 2019). 
 

2.2.3 PeckinggOrderrTheory 

TeoriiPecking orderrmengungkapkan bahwaasetiap perusahaan 

uanggmemiliki profitabilitas yang tinggi akan cenderung untuk 

memiliki hutang yang lebih rendah. Dalam teori ini menjelaskan bahwa 

manajer keuangan perusahaan harus bisa mengoptimalkan dana yang 

ada dalam menjalankan kegiatan operasional perusahaan, sedangkan 

perusahaan akan berhutang apabila membutuhkan dana segar ketika ada 

kesempatan investasi yang bagus dalam pengembangan perusahaan, 

selain cara tadi perusahaan juga bisa menerbirkan saham baru. 

Di teori juga mengungkapkan bahwa perusahaannyang punya 

profitabilitassyang tinggiicenderung untuk memiliki hutanggberbunga 

yanggtinggi karenaakewajiban bunga akan menggerus laba yang 

dihasilkan oleh perusahaan, disisi lain faktor perusahaan yang labanya 

tinggi jarang untuk mencari dana dari pihak ekternal dalam kegiatan 

ekpansi usahanya karena dengan laba yang tinggi perusahaan bisa 

menyimpan labanya untuk dijadikan laba ditahan yang setiap waktu 
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siap digunakan sebagai dana yang bisa dibuat untuk ekspansi usaha 

tanpa adanya bantuan dana dari pihak ekternal baik itu melalaui 

pinjaman bank maupun dengan penerbitan saham baru. Karena tingkat 

keuntungan yang tinggi tentunya akan membuattdana perusahaan cukup 

untukkmemenuhiikebutuhanninvestasinya (Agus, 2020). 

 

2.2.4 TradeeOff Theory 

TradeeOff Theory adalahhhubungan dariikeuntungan pajakkdengan 

menggunakannutang dengan biayaayang akan timbullsebagai akibat 

penggunaannhutang tersebut. Menurut Modiglianiidan Millerrmenyatakan 

bahwaautang adalahhsuatu hallyang bermanfaattkarena bungaamerupakan 

penguranggpajak tetapiiutang membawaa sertaa biaya-biayaayang 

berkaitkann dengan kemungkinannatau kenyataannkebangkrutan. 

Tradeeoff theoryydalam hallini meyeimbangkan manfaattdan pengorbanan 

yanggtimbul sebagaiiakibat penggunaannutang. Sejauhhmanfaattlebih 

besar, tambahannutang masih diperkenankan. Apabilaapengorbanan 

karenaapenggunaan hutanggsudah lebihhbesar, makaatambahannhutang 

sudahhtidakkdiperbolehkan (Agus, 2020) 
 

2.2.5 KinerjaaKeuangan 

KinerjaaKeuangan menuruttFahmi, (2017) merupakanngambaran 

dariipencarian dariipencapaian keberhasilannperusahaan dapattdiartikan 

sebagaiihasil yanggtelah dicapaiiatas berbagaiiaktivitas yanggtelah 

dilakukan. Dapattdijelaskan bahwaakinerja keuangannadalahhsuatu 

analisissyang dilakukannuntuk melihattsejauh manaasuatuuperusahaan 
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telahhmelaksanakan dengannmenggunakannaturan-aturannpelaksanaan 

keuangannsecara baikkdannbenar. Untukkmengukur kinerjaakeuangan 

perusahaan dengan menggunakan rasio-rasio keuangan, dapat dilakukan 

dengannbeberapa rasiookeuangan. Setiapprasio keuangannmemiliki 

tujuan, kegunaa, dan artiitertentu. Kemudian, setiapphasil dariirasio 

yanggdiukur diiinterpretasikan sehinggaamenjadi berartiibagi 

pengambilannkeputusan. Berikuttini bentuk-bentukkrasiookeuangan, 

yaitu: 

A. Rasio Profitabilitas 

RasiooProfitabilitas merupakannrasio untuk menilai 

kemampuannperusahaan dalammmencari keuntungan. Rasio ini 

juga memberikan ukuran tingkat efektivitas. Hal ini ditunjukan 

oleh laba yang dihasilkan dari penjualan dan pendapatan investasi 

(Kasmir, 2021). Adapun jenis-jenis Rasio Profitabilitas adalah 

sebagai berikut: 

a) ReturnnOn Assett(ROA) 

Rasio ini menjelaskannseberapa bagussefesiensiiperusahaan 

dalammmengelola assetnyaasehingga menghasilkannlaba 

bersih. Rasiooini diukur dengannmenjumlahkan labaabersih 

dibagiidengan totallaset yanggdimiliki perusahaan. Adapun 

rumusnyaasebagaiiberikut: 

ROA= 
Laba abersih

Total lAset
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b) ReturnnOn Equityy(ROE) 

Rasiooini menerangkan kemampuannperusahaan dalam 

mengelola ekuitas untuk dijadikan laba bersih. Rasio ini diukur 

dengan menjumlah laba bersih sesudah pajak dibagi modal 

sendiri. Adapun rumusnya sebagai berikut: 

ROE= 
Laba  bersih

Total  Ekuitas
 

 

 

c) Gross Profit Margin (GPM) 

Rasiooini merupakan rasiooyang menilaiibesarnyaapresentase 

kontribusiddari labaakotor terhadapppendapatan dari 

perusahaan. Sehinggaarumus dariiGPM yaitu: 

GPM= 
Laba  Kotor
Penjualan

 

d) NettProfit Marginn(NPM) 

RasiooNPM ialah rasiooyang bisaamenghitung besarnya 

presentase laba dibagi penjualan selama periode tertentu. 

Adapun rumusnya adalah sebagai berikut: 

NPM= 
Laba  Bersih
Penjualan

 

e) Operating Profit Margin (OPM)  

Rasio ini ialah rasiooprofit yang digunakan untukkmenilai 

kontribusiidari laba operasonallapabila dibandingkanndengan 

penjualannperusahaan. Rumusasebagai berikut: 
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OPM= 
Laba  Operasional

Penjualan
 

B. RasiooSolvabilitas (Leverage Ratio) 

RasiooSolvabilitas atau LeverageeRatio menurut Kasmir, 

(2021) merupakannrasio yanggdigunakan untukkmengukurrsejauh 

manaaaktiva perusahaanndibiayai dengannutang. Artinyaaberapa 

besarrbeban utanggyang ditanggunggperusahaanndibandingkan 

dengannaktivanya. Dalammarti luassdikatakan bahwaarasio 

solvabilitassdigunakan untukkmengukur kemampuannperusahaan 

untukkmembayar seluruhhkewajibannya, baikkjangkaapendek 

maupunnjangka panjanggapabila perusahaan. Adapunnjeni-

jenissRasio Solvabilitassatau Leverage Ratio adalah berikut: 

a) Debttto EquityyRatio (DER) 

Rasio ini menjelaskan kemampuannperusahaanndalam 

mengelolaahutangnyaadengan membagikan total ekuitas yang 

dimilikii perusahaan. Rasio ini dihitung dengan 

membandingkan totallhutang dibagi denganntotallekuitas 

perusahaan. Berikuttmerupakan rumusnya: 

DER= 
Total lUtang

Ekuitas
 

 

b) Debt to Asse Ratio (DAR) 

Rasio ini menerangkan seberapa besar aktiva perusahaan 

dibiayai oleh utang atau seberapa besar utang perusahaan 
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berpengaruh terhadap pengelolaan aktiva. Rasio ini dihitung 

dengan membandingkan total utang dibagi dengan total asset 

perusahaan. 

DAR= 
Total  Ut ang
Total  Aset

 

c) Long Tem to Date to Equity Ratio 

Rasio ini merupakan rasio antara utang jangka panjang dengan 

modal sendiri. Rasio ini diukur dengan membandingkan antara 

utang jangka panjang dengan dibagi modal sendiri yang 

disediakan oleh perusahaan. Rumusnya sebagai berikut: 

LTDtER= 
Utang gJangka aPanjang

Ekuitas
 

d) TimessInterest EarneddRatio 

Rasiooini ialah kemampuannperusahaan untukkmembayar 

baiyaabunga. Rasiooini diukurrdengan membandingkannantara 

labaasebelum pajakkdibagi dengannbiaya bungaayang 

dikeluarkan. 

TimessInteresttEarned = 
Laba  sebelum  pajak

Biaya  bunga
 

 

 

C. RasiooLikuiditas 

RasiooLikuiditas menuruttKasmir, (2021) merupakannrasio 

yanggmenggambarkan kemampuannperusahaan dalammmemenuhi 

kewajibann(utang) jangkaapendek. Artinyaaapabilaaperusahaan 

ditagih, perusahaannakan mampuuuntuk memenuhiiutang tersebut 
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terutamaautang yanggsudah jatuhhtempoh. Adapunnjeni-jenis 

RasiooLikuiditas adalahhsebagaiiberikut: 

a) RasiooLancar (CurrenttRatio) 

Rasiooini merupakannrasio untukkmengukurrkemampuan 

perusahaanndalam membayarrkewajiban jangkaapendekkatau 

utanggyang segeraajatuh tempoopada saattditagihhsecara 

keseluruhan. Rasiooini dihitung dengan membandingkan total 

aktiva lancar dibagi dengan total utang lancer. Berikut 

merupakan rumusnya: 

CurrenttRatio = Aktiva aLancar
Utang gLancar

 

b) RasiooCepat (QuickkRatio) 

Rasioo ini ialahh rasio yanggmenunjukkannkemampuan 

perusahaanndalam memenuhiiatau membayarrkewajibannatau 

utangglancer (utanggjangkaapendek) dengannaktiva lancer 

tanpaamemperhitungkannnilai sediaann(Inventory). Rasiooini 

dihitunggdari totallaktiva lancar, kemudianndikurangi 

dengannnilaiisediaan. Berikuttrumusnya: 

QuickkRatio = 
Aktiva aLancar  −Persediaan

Hutang gLancar
 

c) Rasio Kas (Cash Ratio/CR) 

Rasiooini menerangkan seberapaabesar uanggkas yang tersedia 

untukkmembayarrutang. Rasio ini dihitung dengan kas dibagi 

hutang lancar. Rumusnya adalah: 
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CR = 
𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾𝐾

𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐾𝐾𝐻𝐻𝐻𝐻  𝐿𝐿𝐾𝐾𝐻𝐻𝐿𝐿𝐾𝐾𝐿𝐿
 

D. Rasio Aktivitas 

Rasio Aktivitas menurut Kasmir, (2021) merupakan rasio 

yang digunakan untuk mengukur efektivitas perusahaan dalam 

menggunakan aktiva yang dimilikinya. Adapun jeni-jenis Rasio 

Aktivitas adalah sebagai berikut: 

a) Rasio Perputaran Persediaan (Inventory Turn Over /ITO) 

Rasio ini merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 

berapa kali dana yang ditanam dalam sediaan (inventory) ini 

berputar dalam suatu periode. Rasio ini dihitung dengan 

membandingkan penjualan dibagi dengan rata-rata persediaan. 

Rumusnya sebagai berikut: 

ITO = 
Penjualan

Rata −Rata  Persediaan
 

b) Perputaran Aktiva Total (Total Assets Turn Over /TATO) 

Rasio ini ialah rasio yang digunakan untuk mengukur 

perputaran semua aktiva yang dimilik perusahaan dan 

mengukur berapa jumlah penjualan yang diperoleh dari tiap 

rupiah aktiva. Rasio ini dihitung dengan membandingkan 

penjualan dibagi dengan total aktiva. Rumusnya sebagai 

berikut ini: 

TATO = Penjualan
Total  Aktiva
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2.2.6 KebijakannDividen 

KebijakannDividen menyangkutttentang penggunaannlaba yang 

menjadiihak para pemeganggsaham. Riyanto (2016) menyatakan bahwa 

kebijakanndividen adalahhkebijakan yang bersangkutanndengan 

penentuannpembagian pendapatannantara penggunaapendapatan untuk 

dibayarkannkepada para pemeganggsaham sebagaiidividen atau untuk 

digunakanndalammperusahaan. Apabilaaperusahaan memilihhuntuk 

membagikannlaba sebagaiidividen, makaaakan mengurangiilaba yang 

ditahanndan selanjutnyaamengurangi totallsumber danaaintern atau 

internal. Sebaiknyaajika perusahaannmemilih untukkmenahan laba 

yanggdiperoleh, makaakemampuan pembentukanndan internnakan 

semakinnbesar. Kebijakanndividen dihitunggdengan Dividen 

PayouttRatio (DPR). Rumusnyaasebagaiiberikut: 

DPR = Total  Dividen
Laba  Bersih

 

2.3  KerangkaaPemikiran 
Terdapattdua variabellyang dipakai pada penelitiannini, yaituuvariabel 

independen dannvariabel dependen. Penelitian menggunakan Variabel independen 

kinerja keuangan yang menggunakan indicator X1 ReturnnOn Assetss(ROA), X2 

DebttEquity Ratioo(DER), X3 RasiooKas (CashhRatio/ CR), dan X4 Perputaran 

AktivaaTotal (TotallAssets Turn Over/ TATO). VariabellDependen menggunakan 

kebijakanndividen dengannindicator DividennPayout Ratioo(DPR). Sehingga 

kerangkaakonsep penelitiannini adalah sebagaiiberikut: 
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Gambarr2.1 KerangkaaBerfikir 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
Sumber: Data diolah peneliti 2022 
 

Keterangan: 

H1: ReturnnOn Assett(ROA) berpengaruhhpositif terhadappkebijakanndividen. 

H2: Debttto EquityyRatio (DER) berpengaruhhnegative terhadappkebijakan  

dividen. 

H3: Cash Ratio (CR) berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen 

H4: Total Assets Turn Over (TATO) berpengaruh negative terhadap kebijakan  

dividen. 

 

 

ReturnnOn Assets 
(ROA) 

X1 
H1 

DebttEquityyRatio 
(DER) 

X2 H3 
Dividen Payout Ratio 

(DPR) 
H2 

CashhRatio 
(CR) 

X3 

H4 

Total Assets Turn Over 
(TATO) 

X4 
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2.4 Hipotesis Penelitian 

2.4.1 Pengaruh Return On Assets (ROA) Terhadap Dividend Payout 

Ratio 

ROAaatau ReturnnOn Assettadalah salahhsatu jenissrasio 

profitabilitassyang dalammpengukurannya digunakannuntuk menilai 

seberapaabaik kinerjaaperusahaan dalammmenghasilkan labaabersih 

dariipemanfaatan assettyang dimilikinya. MenuruttKasmir, (2021) 

ReturnnOn Assett(ROA) adalahhrasio keuangannyang menunjukan 

imballhasil atas penggunan aktivaaperusahaan. Sehinggaameningkatnya 

ROA jugaaakan meningkatkannpendapatanndividen. Kemampuan 

perusahaanndalam memperolehhlaba merupakannindicatorrutama 

dalammkemampuan perusahaannuntuk membayarrdividen. 

Hasillpenelitian menunjukan bahwaaReturn OnnAsset (ROA) 

berpengaruhhnegatif terhadappDividend PayouttRatio (DPR). Hallini 

berartiaapabila perusahaannmemiliki labaayang besar, perusahaannakan 

mengokasikannlaba tersebuttpada labaaditahan untukkkegiatannoperasi 

perusahaannsehingga akannmengurangi pembagian dividen. Pernyataan 

ini didukunggoleh penelitian yang dilakukan oleh Rosmita Rasyid 

(2018), dan Andi Kartika & Cahyani Nuswandari (2020), serta 

Mutawakil Hayim, Sri Murni, Jobert Barens Maramis (2021) 

menyebutkan bahwaaprofitabilitas (ROA) memilikiipengaruhhpositif 

terhadappkebijakanndividen. 

H1: Return On Asset (ROA) berpengaruh positif terhadap kebijakan 

dividen. 
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2.4.2 Pengaruh Debt Equity Ratio (DER) Terhadap Dividend Payout 

Ratio 

DER atau Debt Equity Ratio salah satu jenis rasio solvabilitas 

(Leverage) yang dalam pengukurannya digunakannuntuk mengetahui 

perbandingannantara totallhutang dengannmodal sendiri, menurut 

Kasmir, (2021) merupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang 

dengan ekuitas. Rasio ini dicari dengan cara membandingkan antara 

seluruh utang, termasuk utang lancer dengan seluruh ekuitas. Rasio ini 

berguna untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan peminjam 

(Kreditor) dengan pemilik perusahaan.  

Hasil penelitian ini menyatakan bahwa Debt Equity Ratio (DER) 

berpengaruh negative terhadap Dividend Payout Ratio (DPR). Tingkat 

DER yang semakin meningkat merupakan suatu sinyal bahwa 

perusahaan mempunyai akses yang baik terhadap pasar keuangan. 

Namun dalam penelitian ini DER rendah, kondisi  tersebut tidak 

mempengaruhi besar kecilnya kebijakan dividen karena pembagian 

dividen variabel DER tidak bisa dijadikan sebagai salah satu factor 

yang dapat mempengaruhi kebijakan dividen. Hasil ini serupa dengan 

penelitian dari Iwan. F & P. Handayani (2019), Andi Kartika & 

Cahyani Nuswandari (2020) dan Mutawakil, H. S. Murni, J. B. 

Maramis (2021)  dimana Debt Equity Ratio (DER) berpengaruh 

negative terhadap Dividend Payout Ratio (DPR). 

H2: Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh negative terhadap 

kebijakan dividen. 
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2.4.3 Pengaruh Cash Ratio (CR) Terhadap Dividend Payout Ratio 

CR atau Cash Ratio salah satu jenis rasio likuiditas yang dalam 

pengukurannya digunakan untuk mengetahui seberapa besar uang kas 

yang tersedia untuk membayar utang, menurut Kasmir, (2021) 

merupakan rasio yang menunjukkan kemampuan sesungguhnya bagi 

perusahaan untuk membayar utang-utang jangka pendeknya. Rasio ini 

berguna untuk perusahaan ingin mengukur seberapa besar uang yang 

benar-benar siap untuk digunakan membayar utangnya. 

Hasil penelitian menunjukan bahwa Cash Ratio (CR) berpengaruh 

negatif terhadap Dividend Payout Ratio (DPR). Hal ini berartiiapabila 

nilaiiCash Ratioo(CR) padaasuatu perusahaannbernilai lebihhdari satu 

artinyaaperusahaan tersebuttmampu untukkmembayarkan kewajiban 

jangkaapendeknya dengannkas dan setaraakas yanggdimiliki. Sehingga 

semakinntinggi CashhRatio (CR) yanggdimiliki perusahaan 

menunjukkannjaminan yangglebih baik atasskewajiban lancarryang 

harussdibayarkannperusahaan. Artinyaasemakin kuattCash Ratioo(CR) 

perusahaannberarti semakinnbesar kemampuannperusahaan untuk 

membayarrdividen. Pernyataan ini didukung olehhpenelitian yang 

dilakukan oleh Bayu, W. M. Kirana, H.O. Sitanggang, Jayana (2021) 

menyebutkan bahwa Cash Ratio (CR)  memiliki pengaruh positif 

terhadap Dividend Payout Ratio (DPR). 

H3: Cash Ratio (CR) berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen 

 



29 

 

 

 

2.4.4 Pengaruh Total Asset Turn Over (TATO) Terhadap Dividend 

Payout Ratio 

TATO atau Total Asset Turn Over salah satu jenis rasio aktivitas 

yang dalam pengukurannya digunakan untuk mengukur penggunaan 

semua aktiva perusahaan dan jumlah penjualan yang diperolehdari tiap 

rupiah aktiva, menurut Kasmir (2021) merupakan rasio yang digunakan 

untuk mengetahui kemampuannperusahaan dalammperputaran dana 

yanggmemiliki untukkmenghasilkan pendapatan dalam periodetertentu. 

Hasillpenelitian menunjukkannbahwa TotallAsset TurnnOver 

berpengaruhhnegative terhadappDividend PayouttRatio. Halliniiberarti 

apabila semakinntinggi TATO berartiisemakin efesiensiiperusahaan 

dalamm menggunakan sumberrdaya yang dimilikinyaauntuk 

menghasilkannpendapatan yanggdiperoleh dalammoperasionalnya. 

Sehingga jikaaTATO menghasilkannpenjualan yanggmeningkat, maka 

perusahaannmemperoleh keuntungannbesar dan dapattmempengaruhi 

tingkattpembayaranndividen, begituusebaliknya jikaaperusahaan 

menghasilkannTATO rendahhmaka semakinnrendah kemampuan 

perusahaannmelakukan pembayaranndividen. Pernyataan ini didukung 

oleh penelitian dari Bayu, W. M. Kirana, H.O. Sitanggang, Jayana 

(2021) menyebutkan bahwaaTATO berpengaruhhnegative terhadap 

DPR.  

H4: TotallAssets TurnnOver (TATO) berpengaruhhnegative terhadap 

kebijakan dividen. 

 


	BAB II
	TINJAUAN PUSTAKA
	2.1  PenelitiannTerdahulu
	KajiannPustaka
	TeoriiSignalling
	Teoriisignaling merupakannsebuah teori yanggmementingkan akannadanya informasiiyang dibagikannkepada oleh perusahaannyang akhirnyaamampu menjadiipertimbangan dalammkeputusan investasi pihakkluar perusahaan. Publikasiiinformasi ini merupakannhal yang p...
	Dalammmengevaluasi kinerjaaportofolio investasinyaasetiap investorrmembutuhkan informasiisebagai bahannuntuk pertimbangan dalammberinvestasi, oleh karenanyaasetiap perusahaannwajib untuk melaporkannkejadian dalam perusahaannmelalui fakta materiallmaup...
	BirddIn The HanddTheory
	PeckinggOrderrTheory
	TeoriiPecking orderrmengungkapkan bahwaasetiap perusahaan uanggmemiliki profitabilitas yang tinggi akan cenderung untuk memiliki hutang yang lebih rendah. Dalam teori ini menjelaskan bahwa manajer keuangan perusahaan harus bisa mengoptimalkan dana yan...
	Di teori juga mengungkapkan bahwa perusahaannyang punya profitabilitassyang tinggiicenderung untuk memiliki hutanggberbunga yanggtinggi karenaakewajiban bunga akan menggerus laba yang dihasilkan oleh perusahaan, disisi lain faktor perusahaan yang laba...
	TradeeOff Theory
	TradeeOff Theory adalahhhubungan dariikeuntungan pajakkdengan menggunakannutang dengan biayaayang akan timbullsebagai akibat penggunaannhutang tersebut. Menurut Modiglianiidan Millerrmenyatakan bahwaautang adalahhsuatu hallyang bermanfaattkarena bunga...
	KinerjaaKeuangan
	KebijakannDividen

	2.3  KerangkaaPemikiran
	Hipotesis Penelitian
	Pengaruh Return On Assets (ROA) Terhadap Dividend Payout Ratio
	Pengaruh Debt Equity Ratio (DER) Terhadap Dividend Payout Ratio
	Pengaruh Cash Ratio (CR) Terhadap Dividend Payout Ratio
	Pengaruh Total Asset Turn Over (TATO) Terhadap Dividend Payout Ratio



