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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

 

2.1 Landasan Teori 

2.1.1 Teori Agensi (Agency Theory) 

Teori ini dikemukakan oleh Michael C. Jansen dan William H. Meckling 

padatahun 1976. Agency 

theorymenjelaskantentangteorikeagenansebagaibentukkontrakantaramanaje

rsebagaiagen dan pemilikperusahaansebagaiprinsipal. 

Untukmenjagahubunganantara manager dan pemilikperusahaan agar 

dapatberjalandenganbaik, 

pemilikakanmenyerahkankewenangandalampengambilankeputusankepada

pihakmanajer. 

Teori keagenan adalah konsep yang menjelaskan hubungan 

kontraktual antara prinsipal dan agen, yaitu antara dua atau lebih individu, 

maupun kelompok atau organisasi. Prinsipal adalah pihak yang memiliki 

wewenang untuk mengambil keputusan dan memberikan mandat kepada 

pihak lain (Kusuma:2018) 

Teori keagenanmemilikibeberapaasumsi yang menjadilandasannya. 

Asumsitersebutdikelompokkanmenjaditigajenis, 

yakniasumsiatassifatdasarmanusia, asumsiataskeorganisasian, dan 

asumsiatasinformasi. 

Asumsiatassifatdasarmanusiamenegaskanbahwaperilakumanusiacenderun
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gmementingkandirisendiri(selfinterest), memilikipemikiran yang 

terbatasterkaitpersepsi masa yang akandatang (bounded rationality), dan 

sebaiknyamemilihuntukmenghindaririsiko
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(riskaveter). 

Asumsikeorganisasianmenunjukkanterdapatnyakonflikdiantaraanggotaorg

anisasi, pemahamanefisiensisebagaiciriefektivitas, dan asimetriinformasi 

yang terjadidiantaramanajer dan pemilik. 

Asumsiinformasimengindikasikanbahwainformasisebagaikomoditas yang 

dapatdiperjual-belikan. 

Penjelasanmengenaiasumsiatassifatdasarmanusia, 

mengindikasikanbahwaantarapemilikperusahaan dan 

manajercenderunglebihmengedepankankepentingandirisendiri. 

Pemilikmemilikimotivasiuntukmengikatkontrakgunamemperolehkeuntung

andenganpeningkatanprofitabilitas yang signifikan, 

sedangkanmanajermemilikimotivasiuntukmemaksimalkanpemenuhandarik

ebutuhanekonomi dan psikologisdenganmemperoleh dana investasi, 

pinjaman, maupunkontrakkompensasi. 

Sehinggadapatdiidentifikasiterdapat 2 (dua) kepentingan yang 

berbedaantaraagen dan principal.  

Permasalahan yang 

diakibatkandarimunculnyaperbedaankepentinganantaraagen dan 

prinsipaldisebutdenganagency problems. Penyebabagency problems salah 

satunyaadalahterdapatnyaasimetriinformasi. 

Asimetriinformasimerupakantidakseimbangnyainformasi yang 

dimilikiantaraagen dan principal (Meidawati.,dkk:2020). 

Permasalahantersebutterjadiketikapemiliktidakmemperolehinformasi yang 



 

 

 

cukupterhadapkondisiperusahaan dan kinerjamanajemen, 

dilainpihakmanajersebagaipelaksanamengetahuilebihbanyakmengenaiinfor

masidarilingkunganperusahaan, kapasitasdiri, 

sertakondisiperusahaansecaramenyeluruh 

2.1.2 Teori sinyal (Signaling theory) 

Signaling Theoryatauteorisinyaldikembangkan oleh Ross pada 

tahun 1997, 

menyatakanbahwapihakeksekutifperusahaanmemilikiinformasilebihbaikm

engenaiperusahaannyaakanterdoronguntukmenyampaikaninformasitersebu

tkepadacalon investor agar hargasahamperusahaannyameningkat. Teori 

sinyaladalahtindakan yang diambil oleh 

manajemensuatuperusahaanuntukmemberikanpetunjukkepada investor 

tentangbagaimanamanajemenmenilaiprospekperusahaantersebut 

Dasar darisignaling 

theoryadalahinformasiasimetrisantaramanejersebagaiinsider dan pelaku 

pasar sebagaioutsider, antarawell-informed maneger dan poor-informed 

stockholder. Informasi yang 

terkaitdengankebijakanperusahaanmerupakanhasildarikeputusan yang 

dibuat oleh para manejersebagaiaktorutamaaktivitasbisnisperusahaan. 

Manejersebagaiinsidermemilikiakses pada informasi yang 

tidakselarasdenganinformasi yang dimiliki oleh pelaku pasar 

berkaitandengankinerja, prospek dan 

profitabilitasataukemampuaanperusahaan. 



 

 

 

Dengandemikiankeputusanfinansialdapatdipandangsebagaialatpemberisiny

al agar para manejerdapatmengkomunikasikaninformasi, yang 

mengurangiasimetris yang ada. Kinerja prospek dan 

profitabilitasperusahaan di masa depanperlu di sampaikankepadakhalayak 

pasar sehinggasemuapartisipanseperti, manejer, bankir dan investor 

memilikikesamaaninformasi (Paulus Tahu, 2018:88). 

Peluangadanyainformasi yang asimetrisinimendorong para 

manejeruntukmerancangsuatumekanismekomunikasimelaluikebijakandivi

den. Denganinformasi yang 

simetrismelaluikebijakandividendiharapkanrespon pasar terhadapkinerja, 

prospek dan profitabilitasperusahaanmenjadipositif.  

Signalingteoryini juga 

berpendapatbahwadividendigunakansebagaisinyal (signal) oleh 

perusahaan. Jika 

perusahaanmemilikiprospekbahwakeadaandimasamendatangbaik, dan 

pendapatan, aliran kas 

akanmeningkatataudalamkeadaanmampumeningkatkanpembayarandividen

, makaperusahaanakanmeningkatkanpembayarandividenkepada para 

investornya. Dan tentuhaIini, membuat pasar 

meresponspositifpengumumankenaikandividentersebut. Namunsebaliknya, 

jikapersahaanmemilikiprospekbahwakondisidimasamendatangmenurun, 

pembayarandividen oleh perusahaantersebut juga akanmenurun. Sehingga 

pasar akanmeresponnegatifpengumumanpenurunandividentersebut. Dari 



 

 

 

halinidapatdisimpulkanbahwadividenmemilikikandunganinformasiyaitupr

ospekperusahaan di masa mendatang (Hanafi: 2016). 

Tanggapan para pemegangsahamterhadapsinyalpositif dan 

negatifakansangatmempengaruhikondisi pasar. Para investor 

akanmemberikanberbagaireaksidalammenanggapisinyaltersebut. 

Diantaranya para investor akanmemburusaham yang 

dijualataumelakukantindakanyaitutidakbereaksiseperti “wait and see” 

ataumenunggu dan melihatperkembangan yang adakemudian. Dan 

harusdipahamibahwatindakan “wait and see” inibukansesuatu yang 

tidakbaikataupun salah. Namuntindakaninidilihatsebagaireaksi investor 

agar menghindariresiko yang lebihbesarkarenafaktor pasar yang 

belummemberikeuntunganatauberpihakpadanya. Maka dariitu, 

teoripersinyalan (signaIingteory) menjadihal yang 

sangatpentingterhadapkinerjakeuanganperusahaan. (Fahmi :2015)  

MenurutJogiyanto (2013), signalling 

theorymenekankankepadapentingnyainformasi yang dikeluarkan oleh 

perusahaanterhadapkeputusaninvestasipihak di luarperusahaan. 

Informasimerupakanunsurpentingbagi investor dan 

pelakubisniskarenainformasi pada hakekatnyamenyajikanketerangan, 

catatanataugambaranbaikuntukkeadaan masa lalu, saatinimaupunkeadaan 

masa yang akandatangbagikelangsunganhidupsuatuperusahaan dan 

bagaimanapasaranefeknya. Informasi yang lengkap, relevan, akurat dan 

tepatwaktusangatdiperlukan oleh investor di pasar modal 



 

 

 

sebagaialatanalisisuntukmengambilkeputusan investor. Sumberinformasi 

yang dipublikasikansebagaisuatupengumumanakanmemberikan signal 

bagi investor dalampengambilankeputusaninvestasi. Jika 

pengumumantersebutmengandungnilai 9 positif, makadiharapkan pasar 

akanbereaksi pada waktupengumumantersebutditerima oleh pasar. Pada 

waktuinformasidiumumkan dan semuapelaku pasar 

sudahmenerimainformasitersebut, pelaku pasar 

terlebihdahulumenginterpretasikan dan 

menganalisisinformasitersebutsebagai signal baik (good news) atau signal 

buruk (bad news). Jika pengumumaninformasitersebutsebagai signal 

baikbagi investor, makaterjadiperubahandalam volume 

perdagangansaham. 

Hubungansignaling 

theorydengankebijakandividenperusahaanyaituperusahaan yang 

baikdapatmenjadi signal positif dan sebaliknyanilaiperusahaan yang 

burukdapatmenjadi signal negatif. Hal inidisebabkankarenamotivasi 

investor melakukaninvestasiadalahuntukmemperolehkeuntungan, 

sehinggaperusahaan yang bernilaitidakbaikcenderungakandihindari 

investor. Dengan kata lain investor tidakakanmenginvestasikandananya 

pada perusahaan yang bernilaitidakbaik 

2.1.3 Pecking Order Theory 

Pecking Order Theorydiperkenalkan oleh Donaldson pada tahun 

(1961) denganmelakukansurvei pada perusahaan di Amerika Serikat. 



 

 

 

Kemudian, diberikannamapecking order theory oleh Myers dan Maljuf di 

tahun 1984. Pada tahun 1984, Myers mengembangkanteori alternative 

dalampengambilankeputusanpendanaan yang dituangkandalam tulisan 

berjulud “The Capital Structure Puzzle”, 

dalamtulisannyaterdapatpernyataanbahwaadanya tata 

urutanbagiperusahaandalamkeputusanpendanaan.  

Pecking order 

theorymenjelaskantentangurutanperusahaandalamkeputusanpendanaan. 

Dalam halini, perusahaan yang memilikikeuntungan yang 

lebihbesarumumnyameminjamdalamjumlahsedikit. Hal 

inidapatterjadikarenaperusahaan yang 

memilikikeuntunganbesarmemerlukanpendanaandaripihakluar yang 

lebihsedikit. Sedangkanperusahaan yang mempunyaitingkatkeuntungan 

yang lebihkecilakancenderungmemilikitingkathutang yang 

lebihtinggidenganalasanbahwa dana 

internaltidakmencukupikebutuhanperusahaan dan 

hutangadalahsumbereksternal yang disukai. Pecking order 

theorybisamenjelaskanalasanperusahaandapatmencapaitingkatkeuntungan 

yang tinggijustrumempunyaitingkathutang yang rendah. Tingkat hutang 

yang 

rendahtersebutkarenaperusahaantidakbegitumembutuhkanpendanaandarilu

arperusahaan. Tingkat keuntungan yang tinggimenjadikan dana internal 

merekacukupuntukmendanaikebutuhaninvestasiperusahaan 



 

 

 

(Suastra:2023). 

2.1.4 PengertianDividen dan KebijakanDividen 

Dividenmerupakanpendistribusianataupembagiankeuntungan (laba) yang 

diperolehperusahaankepada para pemegangsaham yang 

berbandingdenganjumlahsaham yang dimiliki para investor 

(Yulianti:2020). Dividendapatberupacash ataudalambentuksaham. 

Pembagiansahaminibiasanyadilakukansetiaptigabulan dan 

dapatdibayarkanhanyadarilabaditahan dan bukandari modal yang 

ditanamkan. Menurut Halim (2015) dividenmerupakanalat yang 

memberikanspekulasibagi para investor tentangkeadaanperusahaandimasa 

yang akandatang.
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Dividendapatmenyampaikanpengharapan–

pengharapanmanajemenmengenaiprestasi masa depan. MenurutSyakur 

(2015), dividenmerupakanpembagiankeuntungan yang 

berasaldarilabaditahanperusahaan dan dibagikankepada para investor 

sebagaikeuntungandalamberinvestasi di perusahaantersebut. Menurut 

Hanafi (2016) dividenmerupakankompensasi yang diterima para investor 

selaindaricapital gain. 

Berdasarkandaribeberapadefinisidiatasdapatdisimpulkanbahwadividenad

aIahlaba yang dibagikankepada para pemegangsaham (investor) atas 

modal yang ditanamkandalamperusahaan 

Menurut Sari., dkk (2019) 

kebijakandividenmerupakansuatukebijakanpentingdalamperusahaan 

yang harusdiperhatikan dan dipertimbangkansecaraseksama. Dalam 

kebijakandividenditentukanjumlahalokasilaba yang 

dapatdibagikankepadapemegangsaham (dividen) dan alokasilaba yang 

harusditahanperusahaanKebijakandividendapatdiukurdenganskalarasio 

dan dapatdihitungdenganmenggunakan dividend payout ratio 

sebagaiberikut (Utama dan Ardiyanto:2022):  

Dividen Payout Ratio = 
𝐃𝐢𝐯𝐢𝐝𝐞𝐧 𝐩𝐞𝐫𝐬𝐡𝐚𝐫𝐞

𝐄𝐚𝐫𝐧𝐢𝐧𝐠 𝐩𝐞𝐫𝐬𝐚𝐡𝐫𝐞
 X 100% 

MenurutMusthafa (2017) dividenadalahbagiankeuntungan yang diterima 

oleh pemegangsahamdarisuatuperusahaan. Ini 

eratkaitannyadenganfungsimanajemenkeuangan. 
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Terutamamengenaikeputusandeviden yang 

berkaitandengankeputusanpemenuhan dana. Macam-macamdividen:  

1. Dividentunai (cash dividend). Bagian keuntunganperusahaan yang 

dibagikankepada para pemegangsahamdalambentuktunai (cash). 

2. Dividensaham(stock dividend). Bagian keuntunganperusahaan yang 

dibagikankepada para pemegangsahamdalambentuksaham 

Kebijakandividenberkaitandengankeputusanapakahlaba yang 

diperolehperusahaan pada 

suatuperiodeakandibagikankepadapemegangsahamsebagaidividen dan 

berapa yang akanditahansebagairetained 

earninguntukdiinvestasikankembalidalamperusahaan (Suryani 2018). 

Jika manajemenmemilihuntukmembayardividenmakasumberpendanaan 

internal akanberkurang. 

Sebaliknyajikamanajemenmemilihuntuktidakmembayardividen, 

makaperusahaanakanmemilikipeluanguntukinvestasikarenapendanaan 

internal meningkat.  

MenurutMusthafa (2017) faktor yang 

mempengaruhikebijakandividendiantaranyaadalah: 

1. Likuiditasdariperusahaan yang bersangkutan, 

karenakalaulikuiditasperusahaanbaik, 

dividendapatdibagikanlebihbesar, begitu pula 

sebaliknyaapabilalikuiditasperusahaantidakbaik, 

makadividenbisakecilataubisatidakdibagikansebagaidividentetapidi
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tahan oleh perusahaandisebutlabaditahan.  

2. Keperluan dana melunasi utang, 

kalauperusahaanakanmelunasiutangnyadengansegera, 

makadividenbisakecilataulabaditahan, dan 

sebaliknyakalauperusahaantidaksegeramelunasiutangnyaatautidaka

da utang yang dibayar, makadividenbisadibayarcukupbesar oleh 

perusahaandarikeuntungan yang diperoleh.  

3. Tingkat investasi yang direncanakan, 

kalauperusahaantahunberikutnyamerencanakaninvestasi yang 

cukupbesar, makadividentidakakandibagiataudividenkecil, 

sebaliknyakalauperusahaantidakadarencanauntukinvestasi pada 

tahunmendatang, makadividenakandibagikanlebihbesar 

4. Pengawasan, 

kalaudilakukanpengawasanterhadapperusahaansehubungandengane

kspansiperusahaan, 

makabiasanyaperusahaanituakanmenggunakandananyadarilabaperu

sahaanuntukekspansi, sehinggakalauini yang 

dilakukanmakaekspansi dan perusahaanmemperolehkeuntungan, 

maka dana keuntunganitulah yang digunakan, 

sehinggadividenkecilataudividentidakdibayar.  

5. Ketentuandaripemerintah, 

biasanyainidilakukanterhadapperusahaanmilikpemerintahatau 

negara (BUMN). Kalau ditentukan lama harusditahan, 
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makadividentidakdibagikanataudividenkecil, begitu pula 

sebaliknya.  

2.1.5 Profitabilitas 

Profitabilitasmerupakankemampuanperusahaanmemperolehlabadarikegi

atanoperasianalperusahaansepertiaktifitaspenjualan, total aset, ataupun 

modal sendiri (Yulianti:2020). Umumnya, 

perusahaanlebihmenyukaijikapendapatan yang 

diperolehdigunakansebagaipendanaanutamauntukinvestasi. Namun, 

apabilatidakdapatmenggunakanpembiayaandariperusahaanmakaaIternati

f lain yang digunakanadalahdenganmengeIuarkanhutang, 

kemudianmengeluarkansahambarusebagaialternatif lain 

dalampendanaan. 

Menurut Kasmir (2016:196) 

profitabilitasmerupakankemampuanperusahaanuntukmenghasilkanlaba. 

Laba 

dalamperusahaansangatperIudiukurdikarenakanlabaseringkalimenjadi 

salah satuukurankinerjadalamperusahaan. 

Ukurankinerjadapatdilihatdarijumlahlaba yang dihasilkan. Apabilalaba 

yang 

dihasilkanrelatiftinggimakadapatdikatankinerjadalamperusahaantersebut

dalamkeadaanbaik. Sebaliknyajikajumlahlaba yang 

dihasilkandalamperiodetertenturelatifrendahmakadapatdikatakan pula 

bahwakinerjapeusahaankurangbaik. Selain itulabaperusahaan juga 
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merupakanelemendalammenciptakannilaiperusahaan yang 

menunjukkanprospekperusahaandimasamendatang. Laba yang 

dihasilkanperusahaan juga sering kali 

dibandingkandengankondisikeuanganlainnyasepertipenjualan, aset dan 

ekuitas. Perbandinganiniseringdikatakanrasioprofitabilitas. 

Rasioprofitabilitasmerupakanrasio yang 

mengukurkemampuanperusahaandalammenghasilakanlabadarikemampu

an dan sumberdaya yang dimilikiperusahaan. Yaitu yang 

berasaldarikegiatanpenjualan, penggunaanaset, ataupunpenggunaan 

modal. Menurut Hery (2015) 

biasanyarasioprofitabilitasdigunakansesuaidengankebutuhan dan 

tujuanperusahaan. Profitabilitasdiukurdenganskalarasio dan 

dihitungdengan proxy yaitu (Yulianti:2020): 

Return on Asset = 
𝐋𝐚𝐛𝐚 𝐎𝐩𝐞𝐫𝐚𝐬𝐢 𝐁𝐞𝐫𝐬𝐢𝐡 

𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐀𝐬𝐬𝐞𝐭
 X 100% 

MenurutMunwar (dalam Suastra:2023) adabeberapafaktor yang 

mempengaruhiprofitabilitasperusahaan, yaitu: 

 

1. Jenis Perusahaan  

Profitabilitasperusahaanakansangatbergantung pada 

jenisperusahaan, 

jikaperusahaanmenjualbarangkonsumsiataujasabiasanyaakanmemil

ikikeuntungan yang stabildibandingkandenganperusahaan yang 
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memproduksibarang modal.  

2. Umur Perusahaan  

Sebuahperusahaan yang telahbertahancukup lama 

akanlebihstabildibandingkandenganperusahaan yang baruberdiri. 

Umurperusahaanadalahumurdariperusahaanbaruberdirihinggaperus

ahaanmasihmampumenjalankanmanajemennya.  

3. Skala Perusahaan  

Jika skalaekonomisebuahperusahaantinggi, 

makaperusahaandapatmenghasilkanprodukdenganbiayalebihrendah

. Tingkat biayarendahtersebutmerupakancarauntukmemperolehlaba 

yang diinginkan.  

4. Harga Produksi 

Perusahaan yang 

biayaproduksinyarelatiflebihmurahakanmemilikikeununganlebihba

ik dan stabildaripadaperusahaan yang biayaproduksinyatinggi.  

5. Habitat Bisnis  

Perusahaan yang bebanproduksinyadibeliatasdasarkebiasaan 

(Habitual basis) akanmemperolehkebutuhanlebihstabildaripada non 

habitual basis.  

6. Produk yang dihasilkan 

Perusahaan yang 

bahanproduksinyaberhubungandengankebutuhanpokokbiasanyapen

ghasilanperusahaantersebutakanlebihstabildaripadaperusahaan 
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yang memproduksibarang modal.  

2.1.6 Likuiditas 

Menurut Yulianti, (2020) menyatakanbahwa likuiditas merupakan rasio 

yang mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban 

lancar atau kewajiban jangka pendeknya. Hal ini yang mendasari likuiditas 

menjadi pertimbangan utama dalam penentuan kebijakan dividen. Karena 

dividen bagi perusahaan merupakan kas keluar maka semakin besar posisi 

kas dan likuiditas perusahaan maka semakin besar pula kemampuan 

perusahaan dalam membayar dividen kepada para investornya. 

Likuiditasmerupakankemampuanperusahaanuntukmembayarkewajibanfina

ncial jangkapendeknyatepat pada waktunya, 

likuiditasperusahaanditunjukan oleh besarkecilnyaaktivalancaryaituaktiva 

yang mudahdiubahmenjadi kas yang meliputi kas, suratberharga, piutang, 

persediaan (Sartono, 2014:116). Likuiditas pada 

penelitianinidiproksikandengancurrent ratio (CR). Current 

Ratiomerupakanukuran yang 

secaraumumdigunakanuntukmengetahuikesanggupanmemenuhikewajibanj

angkapendek. 

Likuiditasperusahaanmerupakaanbagiandaripertimbanganutamadalamkebij

akandividen.  

Bagi perusahaan, dividenadalaharus kas keluar, dan 

haltersebutmempengaruhiposisidari kas perusahaan. Semakinbesarposisi 

kas dan posisilikuiditasperusahaansecarakeseluruhan juga 
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semakinbesarkemampuanperusahaanuntukmembayardividen (Sartono, 

2014: 293). Likuiditas berguna untuk mengetahui kemampuan perusahaan 

dalam membiayai dan memenuhi kewajiban atau utang pada saat ditagih 

atau jatuh tempo (Kasmir,2016:145). 

Likuiditasdapatdiukurdenganskalarasio dan 

menggunakanrumussebagaiberikut(Yulianti:2020):  

Current Ratio= 
𝐀𝐤𝐭𝐢𝐯𝐚 𝐋𝐚𝐧𝐜𝐚𝐫 

𝐇𝐮𝐭𝐚𝐧𝐠 𝐋𝐚𝐧𝐜𝐚𝐫 
 X 100% 

Menurut Barus (2015) adabeberapafaktor yang 

mempengaruhilikuiditasperusahaan, yaitu 

1. Ukuran perusahaan 

Ukuran perusahaan adalah nilai seluruh total aset perusahaan, dan 

dapat digunakan untuk menilai aktivitas operasi maupun investasi 

perusahaan. 

2. Rasio utang 

Rasio utang adalah perbandingan atau rasio antara utang perusahaan 

dengan nilai total aset perusahaan. 

3. Arus kas operasi 

Arus kas dari operasi sering dikaitkan dengan laba bersih untuk 

menilai kualitasnya 

4. Perputaran modal  

Perputaran modal kerja menunjukkan hubungan antara modal kerja 

dengan penjualan dan menunjukkan banyaknya penjualan yang dapat 
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diperolehperusahaan (jumlah rupiah) untuk tiap rupiah modal kerja 

yang dikeluarkan 

2.1.7 Tingkat Pertumbuhan Perusahaan  

Tingkat pertumbuhanperusahaandapatmempengaruhidarikebijakandividen. 

Tingkat pertumbuhanperusahaan yang 

semakincepatmengakibatkanmakinbesarkebutuhan dana 

untukwaktumendatanguntukmembiayaipertumbuhannya (Riyanto,2013: 

267). Pertumbuhandariperusahaandapatdilihatmelaluipertumbuhanaset 

yang dimilikiperusahaansetiaptahunnya. Tingkat pertumbuhan pada 

penelitianinidiproksikandalamgrowthdenganmelihatjumlahaset pada 

saatinidenganasetsebelumnya. 

Menurut Brigham dan Houston (2013:211) 

pertumbuhanperusahaanakanmempengaruhikebijakandividendimanatingka

tpertumbuhan yang baikperusahaantentunyaakanmengalokasikan dana 

yang di 

dapatperusahaanuntukberinvestasisehinggaakanmengurangipembagiandivi

denkepada para pemegangsaham. Tingkat 

pertumbuhanperusahaan(growth) 

merupakansuatukomponenuntukmenilaiprospekperusahaan pada masa 

yang akandatang.  MenurutRatnasari dan Purnawati, (2019) 

Secarasistematistingkatpertumbuhanperusahaandapatdirumuskansebagaibe

rikut: 

Growth = 
𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑨𝒔𝒆𝒕 𝒕−𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑨𝒔𝒆𝒕 𝒕−𝟏

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑨𝒔𝒆𝒕 𝒕−𝟏
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MenurutSuastra (2023) Pertumbuhanperusahaan pada 

umumnyadipengaruhi oleh beberapafaktor, yaitu:  

1. Pertumbuhandariluar (External growth)  

Secaraumum, bilakondisipengaruhdariluarpositifmaka, 

akanmeningkatkanpeluangperusahaanuntuksemakinbertumbuhdari

waktukewaktu.  

2. Pertumbuhandaridalam (Internal growth)  

Pertumbuhandaridalaminimenyangkutdenganproduktivitasperusaha

an. Semakinmeningkatproduktivitasperusahaanmaka, 

diharapkanpertumbuhanperusahaanakansemakinmeningkatdariwak

tukewaktu. 

3. Pertumbuhankarenapengaruhiklim dan situasiusaha local 

Jika infrastruktur dan iklimmendukungusahatersebut, 

makapertumbuhanperusahaanakanterlihatbaikdariwaktukewaktu.  

 

 

 

2.2 Hasil PenelitianSebelumnya 

2.2.1 PengaruhProfitabilitasPerhadapKebijakanDividen 

Penelitianmenurut Dewi &Sedana (2018) tentangfaktor-faktor 

yang mempengaruhikebijakandividen pada perusahaanmanufaktur di 

bursa efekindonesia. Hal inimenunjukanprofitabilitas dan 

ukuranperusahaanberpengaruhpositif dan signifikanterhadapdividen 
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pada perusahaanmanufaktur. Likuiditasberpengaruhpositif dan 

signifikanterhadapdividen pada perusahaanmanufaktur. Sedangkan 

Tingkat pertumbuhanberpengaruhnegatif dan signifikanterhadapdividen 

pada perusahaanmanufaktur.  

Penelitianmenurut Utama &Ardiyanto (2022) 

tentanganalisisfaktor-faktor yang mempengaruhikebijakandividen di 

indonesiastudiempiris pada perusahaan yang terdaftar di BEI tahun 

2015-2016. Hal inimenunjukanbahwacorporate governance, 

ukuranperusahaan, dan 

profitabilitasberpengaruhsignifikanpositifterhadapkebijakandividen. 

Sedangkanpertumbuhanperusahaanberpengaruhnegatifterhadapkebijaka

ndividen.  

Penelitianmenurut Nugroho (2019) tentangpengaruhprofitabilitas, 

likuiditas, leverage dan ukuranperusahaanterhadapkebijakandividen 

(Studi empiris pada perusahaanmanufaktur yang 

terdaftardibursaefekindonesiatahun 2013-2017). Hal 

inimenunjukanbahwaprofitabilitas, likuiditas dan 

ukuranperusahaantidakberpengaruhterhadapkebijakandividen. 

Sementara leverage bepengaruhterhadapkebijakandividen. 

Penelitianmenurut Laela dan Imannudin (2021) tentangfaktor-

faktor yang mempengaruhikebijakandividen pada 

perusahaanmanufaktur yang terdaftar di bursa efekindonesia. Hal 

inimenunjukanbahwakepemilikan dan 
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ukuranperusahaantidakberpengaruh dan 

tidaksignifikanterhadapkebijakandividen. 

Sedangkanprofitabilitasberpengaruh dan 

signifikanterhadapkebijakandividen.  

PenelitianmenurutTindangen., et al (2020) tentangfaktor-

faktormempengaruhikebijakandividen pada perusahaanmanufakur yang 

terdaftar di BEI. Hal 

inimenunjukanbahwaprofitabilitasberpengaruhterhadapkebijakandivide

n pada perusahaanmanufakursedangkan leverage 

tidakberpengaruhterhadapkebijakandividen pada perusahaanmanufakur 

2.2.2 PengaruhLikuiditasTerhadapKebijakanDividen 

Penelitianmenurut Monika &Sudjarna (2018) 

tentangpengaruhlikuiditas, profitabilitas, leverage 

terhadapkebijakandividen pada perusahaanmanufaktur di bursa 

efekindonesiaselamaperiode 2011-2015. Hasil 

inimenunjukkanlikuiditasberpengaruhpositifsignifikanterhadapkebijaka

ndividen pada perusahaanmanufaktur. 

Profitabilitasberpengaruhpositifsignifikanterhadapkebijakandividen 

pada perusahaanmanufaktursedangkan leverage 

berpengaruhnegatifsignifikanterhadapkebijakandividen pada 

perusahaanmanufaktur. 

PenelitianmenurutRetnosari& Hendra (2022) tentangfaktor-faktor 

yang mempengaruhikebijakandividen pada perusahaan sub 
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sektorplastik dan packaging. Hasil 

inimenunjukanprofitabilitastidakmempengaruhikebijakandividen. 

Likuiditasberpengaruhnegatifterhadapkebijakandividen. 

Pertumbuhanperusahaantidakberpengaruhterhadapkebijakandividen. 

Ukuranperusahaantidakberpengaruhterhadapkebijakanduviden. 

Sedangkankepemilikanmanajerialtidakberpengaruhterhadapkebijakandi

videnperusahaan.  

Penelitianmenurut Zais (2017) tentangfaktor-faktor yang 

mempengaruhikebijakandividen pada 

perusahaanindustribarangkonsumen di bursa efek Indonesia. Hal 

inimenunjukanbahwaprofitabilitasmemilikipengaruhpositif dan 

signifikanterhadapkebijakandividen. Sementaraitu, struktur modal dan 

likuiditastidakmemilikipengaruhsignifikanterhadapkebijakandividen 

pada perusahaanindustribarangkonsumsi. 

Penelitianmenurut Yulianti (2020) tentanganalisisfaktor-faktor 

yang mempengaruhikebijakandividen pada 

perusahaansektorbarangkonsumsi yang terdaftar di bursa 

efekindonesiaperiode 2017-2019. Hal Ini 

menunjukanbahwaprofitabilitasberpengaruhpositif dan 

signifikanterhadapkebijakandividen. 

Likuiditastidakberpengaruhterhadapkebijakandividen. 

Sedangkanhutangberpengaruhterhadapnegatif dan 

tidaksignifikanterhadapkebijakandividen.   
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Penelitianmenurut Banani., et al (2019) 

tentanganalisispengaruhlikuiditas, profitabilitas, leverage, 

ukuranperusahaan dan 

pertumbuhanperusahaanterhadapkebijakandividenstudi pada 

perusahaanmanufaktur yang terdaftar di bursa 

efekindonesiaperiodetahun 2013-2017. Hasil 

inimenunjukkanvariabellikuiditastidakberpengaruhterhadapkebijakandi

viden pada perusahaanmanufaktur. 

Profitabilitasberpengaruhterhadapkebijakandividen pada perusahaan. 

Leverage tidakberpengaruhterhadapkebijakandividen. 

Ukuranperusahaantidakberpengaruhterhadapkebijakndividen. Dan 

pertumbuhanperusahaanberpengaruhterhadapkebijakandividen pada 

perusahaan. 

2.2.3 Pengaruh Tingkat PertumbuhanTerhadapKebijakanDividen 

Penelitianmenurut Sanjaya., et al (2018) 

tentangpengaruhprofitabilitas, strukturkepemilikan, 

tingkatpertumbuhanperusahaan dan 

efektifitasusahaterhadapkebijakandividen. Hasil 

inimenunjukanprofitabilitasberpengaruhpositifsignifikanterhadapkebija

kandividen. 

Strukturkepemilikanberpengaruhnegatifsignifikanterhadapkebijakandivi

den. Tingkat 

pertumbuhanperusahaanberpengaruhpositifsignifikanterhadapkebijakan
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dividen. Dan 

efektifitasusahaberpengaruhpositifsignifikanterhadapkebijakandividen 

pada perusahaan.  

Peneltianmenurut Firdaus (2022) tentangpengaruhprofitabilitas, 

likuiditas dan pertumbuhanperusahaanterhadapkebijakandividen pada 

perusahaanmanufaktur sub sektor semen yang terdaftar di bursa efek 

Indonesia periode 2016-2020. Hal 

inimenunjukanbahwaprofitabilitastidakberpengaruhsignifikanterhadapk

ebijakandividen. 

Likuiditasberpengaruhsignifikanterhadapkebijakandividen. 

Sedangkanpertumbuhanperusahaantidakberpengaruhterhadapkebijakan

dividen pada perusahaanmanufaktur sub sektor semen yang terdaftar di 

BEI. 

PenelitianmenurutRatnasari&Purnawati (2019) 

tentangpengaruhprofitabilitas, likuiditas, 

tingkatpertumbuhanperusahaan, dan leverage 

terhadapkebijakandividen. Hasil 

inimenunjukanbahwaprofitabilitasberpengaruhpositif dan 

signifikanterhadapkebijakandividenperusahaan. 

likuiditasberpengaruhpositif dan signifikanterhadapkebijakandividen. 

Tingkat pertumbuhanperusahaanberpengaruhnegatif dan 

signifikanterhadapkebijakandividenperusahaan. Sedangkan leverage 

berpengaruhpositif dan tidaksignifikanterhadapkebijakandividen. 
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Penelitianmenurut Sari dan Suryantini (2019) 

tentangpengaruhprofitabilitas, likuiditas, dan 

tingkatpertumbuhanterhadapkebijakandividen pada 

perusahaanmanufaktur. Hal inimenunjukanbahwaprofitabilitas dan 

likuiditasberpengaruhpositifsignifikanterhadapkebijakandividen pada 

perusahaanmanufaktur di Bursa Efek Indonesia. Tingkat 

pertumbuhanberpengaruhnegatifsignifikanterhadapkebijakandividen 

pada perusahaanmanufaktur di Bursa Efek Indonesia  

 

 

 


