
11 

 

BAB 2 

KAJIAN PUSTAKA, KERANGKA PEMIKIRAN, DAN 

HIPOTESIS 

 

2.1 Kajian Pustaka 

2.1.1 Teori Kebijakan Dividen 

Menurut Isti Fadah (2013:147) kebijakan dividen merupakan bagian 

yang menyatu dengan keputusan pendanaan perusahaan. Rasio pembayaran 

dividen menentukan jumlah laba yang ditahan sebagai sumber pendanaan. 

Semakin besar laba ditahan semakin sedikit jumlah laba yang dialokasikan 

untuk pembayaran dividen.  

Menurut Bambang Sugeng (2017:393) dividen merupakan bagian dari 

keuntungan yang diperoleh perusahaan dalam periode tertentu yang dibagikan 

kepada pemilik (pemegang saham).  

Isti Fadah (2013:141) menjelaskan macam-macam dividen dilihat dari 

alat pembayarannya dibagi menjadi tiga jenis yaitu: 

1. Dividen tunai (Cash Dividend) 

Dividen tunai merupakan dividen yang dibagikan dalam bentuk 

uang tunai. Tujuan dari pemberian dividen dalam bentuk tunai adalah untuk 

memacu kinerja saham dibursa efek, yang juga merupakan return kepada 

para pemegang saham. Dividen tunai merupakan bentuk pembayaran yang 

paling banyak diharapkan oleh investor. Untuk membayarkan dividen 

dalam bentuk tunai di perlukan likuiditas. 
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2. Dividen saham (Stock Dividend) 

Dividen saham merupakan dividen yang dibagikan dalam bentuk 

saham, dengan dibagikannya dividen dalam bentuk saham maka akan 

meningkatkan likuiditas perdagangan di bursa efek. Kemungkinan 

perusahaan ingin menurunkan nilai sahamnya dan dengan cara memperluas 

pemilikan dan posisi likuiditas perusahaan yang tidak memungkinkan 

membagikan dividen dalam bentuk tunai. 

3. Sertifikat dividen (Script Dividend) 

Sertifikat dividen merupakan dividen yang dibayarkan dengan 

sertifikat atau surat promes yang dikeluarkan oleh perusahaan yang 

menyatakan bahwa suatu waktu sertifikat itu dapat ditukarkan dalam bentuk 

uang. 

Menurut .Dr. Ir. Agus Zainul A., MM. (2018:99) faktor-faktor yang 

mempengaruhi kebijakan dividen: 

- Undang-Undang 

Undang-undang menentukan bahwa dividen harus dibayar dari laba, 

baik laba tahun berjalan maupun laba tahun lalu yang ada pada pos “laba 

ditahan (retained earnings)” di neraca. Peraturan pemerintah menekankan 

tiga hal: (1) peraturan laba bersih; (2) larangan pengurangan modal (capital 

impairment rule); (3) peraturan kepailitan (insolvency rule). Peraturan laba 

bersih menyatakan bahwa dividen dapat dibayar dari laba saat ini atau tahun 

lalu. Larangan pengurangan modal melindungi pemberi kredit karena 

adanya larangan untuk membayar dividen dengan mengurangi modal 
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(membayar dividen dengan modal akan berarti membagi modal suatu 

perusahaan dan bukan membagikan laba). 

Peraturan kepailitan menyatakan bahwa perusahaan tidak dapat 

membayar dividen pada saat pailit. Kepailitan di sini adalah karena 

kewajiban lebih besar daripada aktiva. Membayar dividen pada kondisi 

seperti ini akan berarti memberi dana kepada pemegang saham sebenarnya 

milik pemberi kredit. 

Undang-undang ini penting karena merupakan kerangka untuk 

merumuskan kebijakan dividen. Akan tetapi, dalam batas-batas kerangka 

tersebut, faktor-faktor keuangan dan ekonomi sangat berpengaruh pada 

kebijakan dividen. 

- Posisi Likuiditas 

Laba ditahan (yang terlihat pada sisi kanan neraca) biasanya 

diinvestasikan dalam bentuk aktiva yang dibutuhkan untuk menjalankan 

usaha. Laba ditahan tahun-tahun lalu sudah diinvestasikan dalam bentuk 

pabrik dan peralatan, persediaan, dan aktiva lainnya; laba tersebut tidak 

disimpan dalam bentuk kas. Jadi meskipun suatu perusahaan mempunyai 

catatan mengenai laba, perusahaan mungkin tidak dapat membayar tunai 

dividen karena posisi likuiditasnya memang perusahaan yang sedang 

berkembang, walaupun dengan keuntungan yang sangat besar, biasanya 

mempunyai kebutuhan dana yang sangat mendesak. Dalam keadaan seperti 

ini, perusahaan dapat memutuskan untuk tidak membayar dividen. 

- Kebutuhan Pelunasan Hutang 
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Apabila perusahaan mengambil hutang untuk membiayai ekspansi 

atau untuk mengganti jenis pembiayaan yang lain, perusahaan menghadapi 

dua pilihan. Perusahaan dapat membayar hutang itu pada saat jatuh tempo 

dan menggantikannya dengan jenis surat berharga yang lain, atau 

perusahaan dapat memutuskan untuk melunasi hutang tersebut. Jika 

keputusannya adalah membayar hutang tersebut, maka biasayany perlu 

penahanan laba. 

- Pembatasan dalam Perjanjian Hutang 

Perjanjian hutang, khususnya apabila merupakan hutang jangka 

panjang sering kali membatasi kemampuan perusahaan untuk membayar 

dividen tunai. Larangan yang dibuat untuk melindungi kedudukan pemberi 

pinjaman, biasanya menyatakan bahwa: (1) dividen pada massa yang akan 

datang hanya dapat dibayar dari laba yang diperoleh sesudah 

penandatanganan perjanjian hutang (jadi, dividen tidak dapat dibayar dari 

laba ditahan tahun-tahun lalu), dan (2) dividen tidak dapat dibayarkan 

apabila modal kerja bersih (aktiva lancar-kewajiban lancar) berada di bawah 

suatu jumlah yang telah ditentukan.  

- Tingkat Ekspansi Aktiva 

Semakin cepat sebuah perusahaan berkembang, semakin besar 

kebutuhannya untuk membiayai ekspansi aktivanya.  

- Tingkat Laba 

Tingkat hasil pengembalian yang diharapkan akan menentukan 

pilihan relatif untuk membayar laba tersebut dalam bentu dividen kepada 
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pemegang saham (yang akan menggunakan dana itu di tempat lain) atau 

menggunakannya di perusahaan tersebut. 

- Stabilitas Laba 

Suatu perusahaan yang mempunyai laba stabil seringkali dapat  

memperkirakan berapa besar laba di masa yang akan dating. Perusahaan 

seperti ini biasanya cenderung membayarkan laba dengan persentase yang 

lebih tinggi daripada perusahaan yang labanya berfluktuasi. Perusahaan 

yang tidak stabil, tidak yakin apakah laba yang diharapkan pada tahun-tahun 

yang akan datang dapat tercapai, sehingga perusahaan cenderung untuk 

menahan sebagian besar laba saat ini. Dividen yang lebih rendah akan lebih 

mudak untuk dibayar apabila laba menurun pada masa yang akan datang. 

-  Akses ke Pasar Modal 

Suatu perusahaan yang besar dan telah berjalan baik, dan 

mempunyai catatan profitabilitas dan stabilitas, akan mempunyai akses 

yang mudah ke pasar modal dan mempunyai bentuk lain dari pendanaan. 

Sedangkan perubahan yang baru, kecil dan bersifat coba-coba akan lebih 

banyak mengandung resiko bagi penanam modal potensial. Kemampuan 

perusahaan untuk menaikkan modalnya atau dana pinjaman dari pasar 

modal akan terbatas; dan perusahaan seperti ini harus menahan lebih banyak 

laba untuk membiayai operasinya. Jadi perusahaan yang sudah mapan 

cenderung untuk memberi tingkat pembayaran dividen yang lebih tinggi 

daripada perusahaan kecil atau baru. 

- Kendali Perusahaan 
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Pengaruh sumber pembiayaan alternatif terhadap situasi kendali 

perusahaan. sebagai suatu kebijakan beberapa perusahaan melakukan 

ekspansi hanya sampai pada tingkat penggunaan laba internal saja. 

Kebijakan ini didukung oleh pendapat bahwa menghimpun dan melalui 

penjualan tambahan saham biasa akan mengurangi kekuasaan kelompok 

dominan dalam perusahaan itu. Pada saat yang sama, mengambil hutang 

akan memperbesar resiko naik turunnnya laba yang dihadapi pemilik 

perusahaan saat ini. Pentingnya pembiayaan internal dalam usaha untuk 

mempertahankan kendali perusahaan, akan memperkecil pembayaran 

dividen. 

- Posisi Pemegang Saham Sebagai Pembayaran Pajak 

Posisi pemilik perusahaan sebagai pembayar pajak sangat 

mempengaruhi keinginannya untuk memperoleh dividen. Misalnya, suatu 

perusahaan yang dipegang hanya oleh beberapa pembayar pajak dalam 

golongan berpendapatan tinggi, cenderung untuk membayar dividen yang 

rendah. 

Kebijakan dividen dalam penilitian ini menggunakan Dividend Payout 

Ratio (DPR). Adapun rumus yang digunakan untuk menghitung  Dividend 

Payout Ratio (DPR) ialah (Isti Fadah, 2013:147) 

Dividend Payout Ratio (DPR) =  Dividen yang dibagi  

                         EAT 

2.1.2 Teori Rasio Perputaran Aktiva 

 Menurut Kasmir (2016:116) perputaran aktiva (Assets Turnover), 

merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur perputaran semua aktiva 
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yang dimiliki perusahaan. Kemudian juga mengukur berapa jumlah penjualan 

yang diperoleh dari tiap rupiah aktiva.  

 Menurut Harahap (2011) dalam jurnal milik Mendra (2016) 

menyatakan perputaran total aktiva diukur dari volume penjualan dengan kata 

lain seberapa jauh kemampuan semua aktiva menciptakan penjualan, semakin 

tinggi rasio ini semakin baik. 

 Dalam jurnal milik Dwi Purwanti, Peni Sawitri (2018), Total Assets 

Turn Over (TATO) menunjukkan efektivitas perusahaan dalam menggunakan 

seluruh aktiva yang dimilikinya untuk menghasilkan penjualan. semakin tinggi 

rasio total assets turnover berarti semakin efisien penggunaan keseluruhan 

aktiva dalam menghasilkan penjualan. Dengan kata lain jumlah assets yang 

sama dapat memperbesar volume penjualan apabila total assets turover 

ditingkatkan. 

 Menurut Isti Fadah (2013:42) kemampuan dana yang tertanam 

dalam keseluruhan aktiva berputar dalam suatu periode tertentu atau 

kemampuan modal yang dinvestasikan untuk menghasilkan revenue. 

 Adapun rumus Rasio Perputaran Aktiva yang digunakan ialah (Isti 

Fadah, 2013:42)   

Total Asset Turn Over (TATO) = Penjualan Netto 

                Jumlah Aktiva 

2.1.3 Teori Ukuran Perusahaan 

 Menurut Rodoni dan Ali (2014) dalam Sugeng Priyanto (2016) firm 

size (ukuran perusahaan) mencerminkan kekayaan perusahaan yang dapat 
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dilihat dari total aktiva. Semakin besar firm size maka semakin kecil risikonya. 

Firm size secara umum menunjukkan kemampuan perusahaan dalam mendanai 

operasi dan investasi yang menguntungkan bagi perusahaan, sehingga semakin 

besar sebuah perusahaan maka akan semakin besar pula penjualannya dan 

berdampak pada laba perusahaan. 

 Menurut Utomo,dkk (2016) ukuran perusahaan menggambarkan 

besar kecilnya suatu perusahaan yang ditunjukkan oleh total aktiva, jumlah 

penjualan, rata-rata total penjualan aset, dan rata-rata total aktiva. Ukuran 

perusahaan merupakan rasio nilai logaritma natural dari total aset.  

Ukuran perusahaan yang diatur dalam UU No. 20 Tahun 2008 ialah: 

Ukuran Perusahaan 

Kriteria 

Aset (tidak termasuk 

tanah dan bangunan) 

Penjualan Tahunan 

Usaha Mikro Maksimal 50 Juta Maksimal 300 Juta 

Usaha Kecil >50 Juta - 500 Juta >300 Juta - 2,5 M 

Usaha Menengah >500 Juta - 10M 2,5 M - 50 M 

Usaha Besar >10 M >50 M 

 

Adapun ukuran perusahaan menggunakan rumus sebagai berikut 

(Adam, 2015) 

Firm Size (SIZE) = Ln(Total Aset) 

2.1.4 Teori Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan yang diukur dengan Price Earning Ratio (PER). 

Menurut Isti Fadah (2013:44) Price Earning Ratio menunjukkan beberapa 

rupiah yang akan dibayar investor untuk setiap rupiah laba periode berjalan.  
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Pengertian Price Earning Ratio menurut Bambang Sugeng (2017:556) 

ialah perbadingan antara harga pasar yang berlaku atas saham tertentu dengan 

pendapatan (laba) per lembar yang diperoleh saham yang bersangkutan dan 

mencerminkan seberapa lama pendapatan per lembar saham mampu menutup 

kembali nilai investasi ke dalam saham tersebut atau seberapa mahal saham 

tersebut relatif terhadap pendapatan yang dihasilkan. 

Menurut Anwar (2019:178) Price Earnings Ratio (PER) merupakan 

perbandingan harga pasar per lembar saham dengan laba per lembar saham. 

Angka rasio ini menunjukkan mahal tidaknya harga pasar saham atau 

kepercayaan investor terhadap suatu saham. Ia menyatakan pula, makin tinggi 

angka Price Earnings Ratio, berarti harga saham makin mahal dan kepercayaan 

investor terhadap saham makin tinggi. 

Menurut Tandelilin (2010:385), PER mengindikasikan banyaknya 

rupiah dari laba yang saat ini investor bersedia membayar sahamnya. Dengan 

kata lain, PER merupakan harga untuk tiap rupiah laba. 

Adapun rumus yang digunakan untuk Price Earning Ratio (PER) ialah 

(Isti Fadah, 2013:44) 

Price Earning Ratio (PER) = Harga pasar per saham 

              Laba per saham 

2.1.5 Penelitian Terdahulu 

Berikut ini merupakan ringkasan singkat mengenai penelitian terdahulu 

yang digunakan peneliti untuk melihat baik persamaan, perbedaan dan hasil 

pada tabel penelitian terdahulu: 
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1. Weni Susanti, Mardhiyah Dwi Ilhami (2018) Analisis Faktor Yang 

Mempengaruhi Price Earning Ratio Sebagai Dasar Penilaian Saham. 

Variabel yang ditelitinya ialah modal dan hutang, dividend dan saham, 

tingkat keuntungan, tingkat penjualan, faktor lain, PER. Alat analisis yang 

digunakan ialah analisis faktor. Dimana peneliti melakukan penelitian pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI selama periode 2009 s.d 2013 

terdiri atas 3 sektor, yaitu sektor industri dasar dan kimia, industri barang 

konsumsi, serta sektor aneka industri dengan total perusahaan 123 

perusahaan. Peneliti terdahulu menggunakan metode purposive sampling 

untuk melakukan seleksi dan terpilih 69 perusahaan sampel yang 

digunakan untuk penelitiannya.  

2. Wawan Utomo Rita Andini, SE, MM Kharis Raharjo, SE, M.Si, AK 

(2016) Pengaruh Leverage (DER), Price Book Value (PBV), Ukuran 

Perusahaan (SIZE), Return On Equity (ROE), Deviden Payout Ratio (DPR) 

dan Likuiditas (CR) terhadap Price Earning Ratio (PER) Pada Perusahaan 

Manufaktur yang Listing di BEI Tahun 2009 – 2014. Variabel yang diteliti 

ialah PER, DER, PBV, Size, ROE, DPR, CR. Alat analisis yang digunakan 

ialah analisis regresi linier berganda. Penelitian ini meneliti pada 12 

perusahaan dan menggunakan purposive sampling dalam teknik 

pengambilan sampelnya. 

3. Frengky David Sijabat dan Anak Agung Gede Suarjaya (2018) 

Pengaruh Dividend Payout Ratio, Debt To Equity Ratio, Return On Asset 

dan Return On Equity terhadap Price Earning Ratio Pada Perusahaan 

Manufaktur. Variabel yang diteliti ialah PER, DPR, DER, ROA dan ROE. 
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Alat analisis yang digunakan ialah analisis regresi linier berganda. Jumlah 

sampel yang dipakai sebanyak 36 perusahaan pada periode 2013 s.d 2015. 

4. Ni Nyoman Yulianthini (2019) Pengaruh Tingkat Pertumbuhan 

Laba, Variabilitas Laba, dan Dividend Payout Ratio terhadap Price Earning 

Ratio Pada Perusahaan Manufaktur di PT. Bursa Efek Jakarta. Variabel 

yang diteliti ialah tingkat pertumbuhan laba, variabilitas laba, DPR, PER. 

Alat analisis yang digunakan ialah analisis regresi linier berganda. 

Peneliti menggunakan purposive sampling untuk pengambilan sampel dan 

mendapatkan sampel dengan jumlah 28 perusahaan. 

5. Kumar Debasis Dutta, Mallika Saha, Dibakar Chandra Das (2018) 

Determinants of P/E Ratio: An Empirical Study on Listed Manufacturing 

Companies in DSE. Variabel yang diteliti ialah P/E Ratio, DG, DPR, DY, 

EG, lev.,NAVPS, ROA, ROE, SIZE, TQ. Alat analisis yang digunakan ialah 

analisis regresi. Penelitian ini dilakukan pada perusahaan manufaktur yang 

terdaftar pada Dhaka Stock Exchange (DSE) di Bangladesh, menggunakan 

45 perusahaan sebagai sampel pada periode tahun 2011 s.d 2015. 

6. John Wei-Shan Hu dan Askar Koshoev (2017) Five Factors to 

Measure P/E Ratio in China. Variabel yang diteliti ialah Beta, Lev., EPSG, 

ROE, SIZE, DPR, stock turnover, P/E Ratio. Alat analisis yang digunakan 

analisis panel regresi. Penelitian ini menggunakan perusahaan yang 

terdaftar pada Bursa Efek Shanghai (SSE) dan Shenzhen (SZSE) tidak 

termasuk perusahaan keuangan dalam periode 2002 s.d 2016. 

7. Halil Arslan, Yuksel Iltas, dan Temur Kayhan (2017) Target P/E 

ratio determinants in the Turkish Stock Market: Earning volatility effect. 
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Variabel yang diteliti ialah P/E Ratio, Dividend yield, Lev, working capital, 

earning volatility, size, profitability, investment, sales growth. Alat analisis 

yang digunakan ialah regresi data panel. Penelitian ini menggunakan 

perusahaan dari Bursa Efek Turki yaitu Borsa Istanbul pada periode tahun 

2000 s.d 2014. 

8. Nur Aidha Rachman (2016) Faktor-Faktor yang Mempengaruhi 

Nilai Perusahaan Pada Sektor Industri Food And Beverages yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) Pada Tahun 2011-2015. Variabel yang 

diteliti ialah PER, DPR, CR, TATO, DER. Alat analisis yang digunakan 

ialah regresi data panel, dengan 14 sampel perusahaan food and beverages.  

9. Ni Putu Yura Mendra (2016) Pengaruh Rasio Keuangan terhadap 

Price Earning Ratio Pada Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI 

Tahun 2012-2014. Variabel yang diteliti ialah CR, DER, TATO, ROE, PER. 

Alat analisis yang digunakan ialah analisis regresi linear berganda, dengan 

65 sampel. 

10. Oktavia Susanti, Nurul Qomari, Bramastyo Kusumo Negoro (2018) 

Pengaruh Current Ratio, Debt To Equity Ratio dan Total Asset Turnover 

terhadap Price Earning Ratio Pada Perusahaan PT. Suparma, Tbk. Variabel 

yang diteliti ialah CR, DER, TATO, PER. Alat analisis yang digunakan 

ialah analisis regresi linier berganda dengan sampel sebanyak 20 dalam 

periode 2013 s.d 2017. 

11. Echan Adam dan Djumahir Andarwati (2015) Variabel-Variabel 

yang Memengaruhi Rasio P/E dan Dampaknya terhadap Return Saham 

(Studi pada Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 
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Indonesia). Variabel yang diteliti ialah SIZE, DER, ROE, tingkat suku 

bunga, PER, return saham. Alat analisis yang digunakan ialah analisis 

regresi dua tahap dengan 17 sampel perusahaan dalam periode 2008 s.d 

2011. 

12. Sugeng Priyanto (2016) Pengaruh Kebijakan Dividen, Profitabilitas 

dan Firm Size terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan yang tergabung 

dalam Jakarta Islamic Indeks di Bursa Efek Indonesia. Variabel yang diteliti 

ialah PER, DPR, ROE, SIZE. Alat analisi yang digunakan ialah analisis 

regresi linear berganda. Penelitian ini menggunakan 13 perusahaan sampel 

dalam periode 2011 s.d 2015. 

13. Lindi, Yulia Paramitha, Hera Eria Br Sitepu, Sri Devi Erawati 

Tampubolon, Wenny Anggeresia Ginting, Mohd. Nawi Purba (2019) 

Pengaruh Cash Ratio (CR), Total Asset Turnover (TATO), Return On 

Assets (ROA) Terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) Pada Perusahaan 

Sektor Aneka Industri dan Industri Barang Konsumsi yang Terdapat di 

Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017. Variabel yang diteliti ialah Cash 

Ratio, Total Asset Turnover, Sales, Return On Assets, Dividend Payout 

Ratio. Alat analisis yang digunakan ialah analisis regresi linier berganda 

dengan 23 perusahaan sampel dalam periode 2013 s.d 2017. 

14. Nining Dwi Rahmawati, Ivonne S.Saerang, Paulina Van Rate (2014) 

Kinerja Keuangan Pengaruhnya terhadap Kebijakan Dividen Pada 

Perusahaan BUMN di Bursa Efek Indonesia. Variabel yang diteliti ialah 

TATO, NPM, ROI, DER, Dividend Payout Ratio. Alat analisis yang 
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digunakan ialah analisis regresi linier berganda dengan 10 perusahaan 

sampel. 

15. Dwi Purwanti, Peni Sawitri (2018) Dampak Rasio Keuangan 

Terhadap Kebijakan Deviden. Variabel yang diteliti ialah EPS, DER, PBV, 

ROI, TATO, DPR. Alat analisis yang digunakan ialah analisis regresi 

dengan 14 sampel perusahaan dalam periode 2005 s.d 2009. 

16. Dwi Febrianti, Yolandafitri Zulvia (2020) Pengaruh Struktur 

Kepemilikan, Leverage, Ukuran Perusahaan Terhadap Kebijakan Dividen 

Pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia 

Tahun 2013-2017. Variabel yang diteliti ialah Dividend Policy (DPR), 

Managerial Ownership (KM), Institutional Ownership (KI), Foreign 

Ownership (KA), Leverage (DER), Firm Size (SIZE). Alat analisis yang 

digunakan ialah analisis regresi linier berganda dengan 63 perusahaan 

sampel dalam periode 2013 s.d 2017. 

17. Intan Maskiyah dan Eko Wahjudi (2013) Determinan Dividend 

Payout Ratio pada Perusahaan Pertambangan yang Terdaftar di BEI Periode 

2008-2012. Variabel yang diteliti ialah return on assets (ROA), debt to 

equity ratio (DER), return on equity (ROE), firm size, managerial 

ownership, dividend payout ratio (DPR). Alat analisis yang digunakan ialah 

analisis regresi linier berganda dengan 6 perusahaan sampel dalam periode 

2008 s.d 2012. 

18. Dita Ayu Novita, Hari Sukarno, Novi Puspitasari (2016) Determinan 

Kebijakan Dividen Pada Perusahaan Publik Non Keuangan di Bursa Efek 

Indonesia. Variabel yang diteliti ialah Investment Opportunity Set, Debt to 
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Equity Ratio, Size, Net Profit Margin, Current Ratio, dan Sales Growth, 

Dividend Payout Ratio. Alat analisis yang digunakan ialah analisis regresi 

linier berganda dengan 95 sampel perusahaan dalam periode 2011 s.d 2013. 

19. Danta Sitepu dan Linda (2013) Analisa Faktor-Faktor yang 

Mempengaruhi Price Earning Ratio Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek 

Indonesia. Variabel yang diteliti ialah current ratio, total asset turnover, 

dividend payout ratio, price to book value, inventory turnover dan price 

earning ratio. Alat analisis yang digunakan ialah analisis regresi linier 

berganda dengan 22 sampel perusahaan dalam periode 2008 s.d 2011. 

20. Khoirul Hikmah dan Ririn Astuti (2013) Growth Of Sales, 

Investment, Liquidity, Profitability, dan Size Of Firm Terhadap Kebijakan 

Dividend Payout Ratio Pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia. Alat analisis yang digunakan ialah analisis regresi 

berganda dengan 29 sampel perusahaan dalam periode 2008 s.d 2010. 

Tabel 2. 1 Penelitian Terdahulu 

No. 

Nama 

Peneliti 

(Tahun) 

Variabel yang 

diteliti 
Hasil Penelitian 

Penelitian 

Persamaan Perbedaan 

1. 

Weni Susanti, 

Mardhiyah 

Dwi Ilhami 

(2018) 

modal dan 

hutang, 

dividend dan 

saham, tingkat 

keuntungan, 

tingkat 

penjualan, 

faktor lain, 

PER 

1.Faktor dividen dan saham 

yang meliputi variabel 

Dividend per Share, 

Earning per Share, 

Dividend Payout Ratio, 

Price to Book Value, 

Dividend Yield dan Book 

Value per Share dengan 

persentase sebesar 30,293% 

yang berarti faktor ini 

mampu menjelaskan 

30,293% dari variasi 

variabel-variabel yang ada. 

2. Faktor tingkat penjualan 

yang meliputi variabel 

Menggunak

an variabel 

yang sama, 

yaitu PER, 

DPR, 

TATO, SIZE 

Peneliti 

terdahulu 

menggunakan 

analisis 

faktor, 

sedangkan 

penulis 

menggunakan 

analisis jalur. 

Sektor yang 

dianalisis pun 

berbeda 

peneliti 

terdahulu 

menggunakan 
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Total Asset Turn Over dan 

Volume Perdagangan 

dengan persentase sebesar 

6,747% yang berarti faktor 

ini mampu menjelaskan 

6,747% dari variasi 

variabel-variabel yang ada. 

3. Faktor lainnya yang 

meliputi variabel firm size, 

suku bunga SBIdan growth 

dengan persentase sebesar 

6,392% yang berarti faktor 

ini mampu menjelaskan 

6,392% dari variasi 

variabel-variabel yang ada 

perusahaan 

sektor 

manufaktur, 

sedangkan 

penulis 

menggunakan 

sektor 

pertambangan 

minyak dan 

gas bumi. 

2. 

Wawan 

Utomo Rita 

Andini, SE, 

MM Kharis 

Raharjo, SE, 

M.Si, AK 

(2016) 

PER, DER, 

PBV, Size, 

ROE, DPR, 

CR 

Dari tes keenam variabel 

independen, variabel 

dengan pengaruh yang 

signifikan terhadap Price 

Earning Ratio adalah Price 

Book Value dan Return On 

Equity. Dan empat variabel 

tidak berpengaruh adalah 

Leverage, ukuran 

Perusahaan,  Deviden 

Payout Ratio dan 

Likuiditas. 

Menggunak

an variabel 

yang sama, 

yaitu DPR, 

Size, PER 

Peneliti 

terdahulu 

menggunakan 

analisis 

regresi linier 

berganda, 

sedangkan 

penulis 

menggunakan 

analisis jalur 

3. 

Frengky 

David Sijabat 

dan Anak 

Agung Gede 

Suarjaya 

(2018) 

 

price earning 

ratio, dividend 

payout ratio, 

debt to equity 

ratio, return on 

asset dan 

return on 

equity 

Dividend Payout Ratio 

berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap Price 

Earning Ratio 

Menggunak

an variabel 

yang sama, 

yaitu DPR, 

PER 

Peneliti 

terdahulu 

menggunakan 

analisis 

regresi linier 

berganda, 

sedangkan 

penulis 

menggunakan 

analisis jalur 

4. 

Ni Nyoman 

Yulianthini 

(2019) 

tingkat 

pertumbuhan 

laba, 

variabilitas 

laba, DPR, 

PER 

Tingkat pertumbuhan laba, 

variabilitas laba dan 

dividend payout ratio 

secara simultan 

berpengaruh signifikan 

terhadap price earning ratio 

pada  perusahaan 

manufaktur di PT. Bursa 

Efek Jakarta dengan taraf 

nyata 5 persen. 

Menggunak

an variabel 

yang sama, 

yaitu DPR, 

PER 

Peneliti 

terdahulu 

menggunakan 

analisis 

regresi linier 

berganda, 

sedangkan 

penulis 

menggunakan 

analisis jalur 

5. 

Kumar 

Debasis 

Dutta, 

P/E Ratio, DG, 

DPR, DY, EG, 

lev., NAVPS, 

Results reveal that dividend 

yield, leverage, size and net 

asset value per share are 

Menggunak

an variabel 

yang sama, 

Peneliti 

terdahulu 

menggunakan 
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Mallika Saha, 

Dibakar 

Chandra Das 

(2018) 

ROA, ROE, 

SIZE, TQ 

significant determinants of 

P/E ratio where dividend 

yield and size have negative 

influence but leverage and 

net asset value per share 

have positive influence on 

P/E ratio. 

 

Bahwa hasil dividen dan 

ukuran adalah penentu 

signifikan rasio P/E dimana 

dividen dan ukuran 

memiliki pengaruh negatif 

pada rasio P/E. 

yaitu DPR, 

SIZE, P/E 

Ratio 

analisis 

regresi, 

sedangkan 

penulis 

menggunakan 

analisis jalur 

6. 

John Wei-

Shan Hu dan 

Askar 

Koshoev 

(2017) 

Beta, Lev., 

EPSG, ROE, 

SIZE, DPR, 

stock turnover, 

P/E Ratio 

The valuation becomes 

challenging to the cross-

listed firms because despite 

having higher profitability 

rate (ROE), lower 

systematic risk (Beta), and 

higher dividend payout 

ratio, cross-listed firms are 

valued less than the firms 

which are listed only on the 

Chinese market. 

 

 

Penilaian pada perusahaan 

yang terdaftar silang walau 

memilik rasio pembayaran 

dividen yang lebih tinggi, 

perusahaan-perusahaan 

yang terdaftar silang dinilai 

lebih rendah daripada 

perusahaan-perusahaan 

yang terdaftar pada bursa 

China. 

Menggunak

an variabel 

yang sama, 

yaitu P/E 

Ratio, DPR, 

SIZE 

Peneliti 

terdahulu 

menggunakan 

analisis 

regresi, 

sedangkan 

penulis 

menggunakan 

analisis jalur 

7. 

Halil Arslan, 

Yuksel Iltas, 

dan Temur 

Kayhan 

(2017) 

P/E Ratio, 

Dividend 

yield, Lev, 

working 

capital, 

earning 

volatility,        

size, 

profitability, 

investment, 

sales growth 

In both models, it has been 

seen that the size effect 

improves PE ratios. 

 

 

Dalam kedua model 

menghasilkan bahwa efek 

dari Ukuran perusahaan 

meningkatkan rasio PE. 

Menggunak

an variabel 

yang sama, 

yaitu P/E 

Ratio, 

Size 

Peneliti 

terdahulu 

menggunakan 

analisis 

regresi data 

panel, 

sedangkan 

penulis 

menggunakan 

analisis jalur 
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8. 

Nur Aidha 

Rachman 

(2016) 

PER, DPR, 

CR, TATO, 

DER 

Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa: (1) 

kebijakan dividen 

berpengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan; 

(3) manajemen aset 

berpengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan; 

(5) kebijakan dividen, 

likuiditas, manajemen aset 

dan leverage secara 

bersama-sama berpengaruh 

positif terhadap nilai 

perusahaan. Nilai adjusted 

R2 sebesar 0,864618 dapat 

diartikan bahwa kontribusi 

seluruh variabel 

independen dalam 

menjelaskan variabel 

dependen sebesar 86,46% . 

Menggunak

an variabel 

yang sama, 

yaitu PER, 

DPR, TATO 

Peneliti 

terdahulu 

menggunakan 

analisis 

regresi data 

panel, 

sedangkan 

penulis 

menggunakan 

analisis jalur 

9. 

Ni Putu Yura 

Mendra 

(2016) 

CR, DER, 

TATO, ROE, 

PER 

Hasil dari analisis 

menyatakan bahwa variabel 

Current Ratio, Debt to 

Equity Ratio, Total Asset 

Turnover tidak 

mempengaruhi Earning 

Price Ratio. 

Menggunak

an variabel 

yang sama, 

yaitu 

TATO,PER 

Peneliti 

terdahulu 

menggunakan 

analisis 

regresi linier 

berganda, 

sedangkan 

penulis 

menggunakan 

analisis jalur 

10. 

Oktavia 

Susanti, 

Nurul 

Qomari, 

Bramastyo 

Kusumo 

Negoro 

(2018) 

CR, DER, 

TATO, PER 

Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa 

beberapa variabel 

berpengaruh secara 

simultan dan signifikan 

terhadap Price Earning 

Ratio. Sedangkan variabel 

Total Asset Turnover (X3) 

berpengaruh secara parsial 

namun tidak signifikan 

terhadap Price Earning 

Ratio.  

Menggunak

an variabel 

yang sama, 

yaitu TATO, 

PER 

Peneliti 

terdahulu 

menggunakan 

analisis 

regresi linier 

berganda, 

sedangkan 

penulis 

menggunakan 

analisis jalur 

11. 

Echan Adam 

dan Djumahir 

Andarwati 

(2015) 

SIZE, DER, 

ROE, tingkat 

suku bunga, 

PER, return 

saham 

Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa: (1) 

Variabel size dan ROE 

berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap rasio 

P/E.  

Menggunak

an variabel 

yang sama, 

yaitu SIZE, 

PER 

Peneliti 

terdahulu 

menggunakan 

analisis 

regresi dua 

tahap, 

sedangkan 

penulis 
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menggunakan 

analisis jalur 

12. 

Sugeng 

Priyanto 

(2016) 

PER, DPR, 

ROE, SIZE 

Hasil pengujian 

menunjukkan kebijakan 

dividen dan firm size 

berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan, sedang 

profitabilitas tidak 

berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 

Menggunak

an variabel 

yang sama, 

yaitu PER, 

DPR, SIZE 

Peneliti 

terdahulu 

menggunakan 

analisis 

regresi linier 

berganda, 

sedangkan 

penulis 

menggunakan 

analisis jalur 

13. 

Lindi, Yulia 

Paramitha, 

Hera Eria Br 

Sitepu, Sri 

Devi Erawati 

Tampubolon, 

Wenny 

Anggeresia 

Ginting, 

Mohd. Nawi 

Purba (2019) 

Cash Ratio, 

Total Asset 

Turnover, 

Sales, Return 

On Assets, 

Dividend 

Payout Ratio 

Secara parsial, diperoleh 

perhitungan statistik yang 

menunjukkan bahwa Total  

Asset Turnover secara 

parsial tidak berpengaruh 

signifikan terhadap 

Dividend Payout Ratio 

pada perusahaan sektor 

aneka industri dan industri 

barang konsumsi yang 

terdapat di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2013-  

2017. 

Menggunak

an variabel 

yang sama, 

yaitu TATO, 

DPR 

Peneliti 

terdahulu 

menggunakan 

analisis 

regresi linier 

berganda, 

sedangkan 

penulis 

menggunakan 

analisis jalur 

14. 

Nining Dwi 

Rahmawati, 

Ivonne 

S.Saerang, 

Paulina Van 

Rate (2014) 

TATO, NPM, 

ROI, DER, 

Dividend 

Payout Ratio 

a. Total Aset Turn Over 

(TATO), Net Profit Margin 

(NPM), Return On 

Investment (ROI), dan Debt 

to Equity Ratio (DER) 

secara simultan/bersama-

sama mempengaruhi 

Dividend Payout Ratio 

(DPR) pada perusahaan 

yang ada di BUMN. 

b. Total Aset Turn Over 

(TATO), Net Profit Margin 

(NPM), Return On 

Investment (ROI), dan Debt 

to Equity Ratio (DER) 

secara parsial 

mempengaruhi Dividend 

Payout Ratio (DPR) pada 

perusahaan yang ada di 

BUMN. 

Menggunak

an variabel 

yang sama, 

yaitu TATO, 

DPR 

Peneliti 

terdahulu 

menggunakan 

analisis 

regresi linier 

berganda, 

sedangkan 

penulis 

menggunakan 

analisis jalur 

15. 

Dwi 

Purwanti, 

Peni Sawitri 

(2018) 

EPS, DER, 

PBV, ROI, 

TATO, DPR 

Diketahui bahwa variabel 

Debt to Equity Ratio 

(DER), variabel Return On 

Investment (ROI), variabel 

Total Assets Turn Over 

Menggunak

an variabel 

yang sama, 

yaitu TATO, 

DPR 

Peneliti 

terdahulu 

menggunakan 

analisis 

regresi, 
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(TATO) signifikan 

berpengaruh terhadap cash 

dividend pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia 

dengan tingkat signifikan 

sebesar 5% (0,05). 

sedangkan 

penulis 

menggunakan 

analisis jalur 

16. 

Dwi 

Febrianti, 

Yolandafitri 

Zulvia (2020) 

Dividend 

Policy (DPR), 

Managerial 

Ownership 

(KM), 

Institutional 

Ownership 

(KI), Foreign 

Ownership 

(KA), 

Leverage 

(DER), Firm 

Size (SIZE) 

Hasilnya menunjukkan 

bahwa Kepemilikan 

Manajerial, Kepemilikan 

Institusional, Kepemilikan 

Asing tidak berpengaruh 

terhadap Kebijakan dividen 

. Sementara Leverage dan 

Ukuran Perusahaan 

memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap 

Kebijakan Dividen. 

Menggunak

an variabel 

yang sama, 

yaitu SIZE, 

DPR 

Peneliti 

terdahulu 

menggunakan 

analisis 

regresi linier 

berganda, 

sedangkan 

penulis 

menggunakan 

analisis jalur 

17. 

Intan 

Maskiyah dan 

Eko Wahjudi 

(2013) 

return on 

assets (ROA), 

debt to equity 

ratio (DER), 

return on 

equity (ROE), 

firm size, 

managerial 

ownership, 

dividend 

payout ratio 

(DPR). 

Tingkat signifikansi 

variabel ukuran perusahaan 

sebesar 0.000 < 0.05 

maka dapat disimpulkan 

bahwa ukuran perusahaan 

berpengaruh terhadap DPR. 

Menggunak

an variabel 

yang sama, 

yaitu SIZE, 

DPR 

Peneliti 

terdahulu 

menggunakan 

analisis 

regresi linier 

berganda, 

sedangkan 

penulis 

menggunakan 

analisis jalur 

18. 

Dita Ayu 

Novita, Hari 

Sukarno, 

Novi 

Puspitasari 

(2016) 

Investment 

Opportunity 

Set, Debt to 

Equity Ratio, 

Size, Net 

Profit Margin, 

Current Ratio, 

dan Sales 

Growth, 

Dividend 

Payout Ratio 

Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa 

determinan kebijakan 

dividen adalah Investment 

Opportunity Set, Debt to 

Equity Ratio, Size, Net 

Profit Margin, dan Current 

Ratio 

Menggunak

an variabel 

yang sama, 

yaitu SIZE, 

DPR. 

Peneliti 

terdahulu 

menggunakan 

analisis 

regresi linier 

berganda, 

sedangkan 

penulis 

menggunakan 

analisis jalur 

19. 

Danta Sitepu 

dan Linda 

(2013) 

current ratio, 

total asset 

turnover, 

dividend 

payout ratio, 

price to book 

value, 

Hasil penelitian diketahui 

bahwa CR, TATO, DPR, 

PBV dan INTO 

berpengaruh signifikan 

terhadap PER pada 

perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di Bursa 

Menggunak

an variabel 

yang sama, 

yaitu DPR, 

TATO dan 

PER 

Peneliti 

terdahulu 

menggunakan 

analisis 

regresi linier 

berganda, 

sedangkan 
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inventory 

turnover dan 

price earning 

ratio 

Efek Indonesia untuk 

periode 2008 sampai 2011. 

Namun secara parsial, 

hanya PBV yang 

berpengaruh terhadap PER, 

sedangkan CR, TATO, 

DPR dan INTO tidak 

berpengaruh signifikan 

terhadap PER pada 

perusahaan manufaktur 

untuk periode 2008 sampai 

2011. 

penulis 

menggunakan 

analisis jalur 

20. 

Khoirul 

Hikmah dan 

Ririn Astuti 

(2013) 

growth of 

sales, 

investment, 

liquidity, 

profitability, 

size of firm 

dan 

dividend 

payout ratio 

Hasil penelitian 

mengindikasikan bahwa 

semua variabel bebas 

mempunyai pengaruh 

secara bersama-sama 

terhadap DPR, secara 

partial tidak ada pengaruh 

positif signifikan growth of 

sales terhadap DPR , ada 

pengaruh positif signifikan 

investment terhadap DPR, 

ada pengaruh positif tetapi 

tidak signifikan liquidity 

terhadap DPR, ada 

pengaruh negatif tetapi 

tidak signifikan 

profitability terhadap DPR 

dan ada pengaruh positif 

tetapi tidak signifikan size 

of firm terhadap DPR. 

Menggunak

an variabel 

yang sama, 

yaitu SIZE 

dan DPR 

Peneliti 

terdahulu 

menggunakan 

analisis 

regresi 

berganda, 

sedangkan 

penulis 

menggunakan 

analisis jalur 

 

2.2 Kerangka Pemikiran 

Perusahaan harus memiliki nilai yang baik di mata investornya. 

Dengan begitu setiap perusahaan haruslah memiliki kelebihan untuk 

menarik mata para investor yaitu melalui kebijakan dividen yang dimiliki 

setiap perusahaan. Kebijakan dividen yang diukur menggunakan DPR 

(Dividend Payout Ratio) ini dapat menentukan nilai perusahaan yang diukur 

dengan PER (Price Earning Ratio). Ketika perusahaan meningkatkan DPR, 

investor tersebut akan menjadi loyal dan terus menanamkan modal kepada 
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perusahaan. Selain itu, perusahaan pun dianggap menghargai para 

investornya sehingga akan banyak calon investor yang tertarik menanamkan 

modalnya di perusahaan yang baik secara langsung maupun tidak langsung 

akan membuat PER pada perusahaan pun meningkat.  

Investor menanamkan modal karena ingin mendapatkan 

keuntungan, disaat perusahaan tidak memberi dividen maka investor akan 

merasa rugi. Tentu tidak semua investor memiliki pemikiran yang sama 

karena bisa saja perusahaan sedang melakukan ekspansi untuk 

meningkatkan laba di masa yang akan dating sehingga tidak memberikan 

dividen. 

Rasio Perputaran Aktiva yang diukur dengan TATO (Total Asset 

Turn Over) pun dapat menjadi penentuan untuk menilai suatu perusahaan. 

Dimana perusahaan yang mampu mengelola aset perusahaannya secara 

efektif dan efisien akan membuat perusahaan tersebut mendapatkan laba 

yang tinggi. Dari laba yang tinggi inilah dapat meningkatkan PER 

perusahaan secara langsung maupun tidak langsung. 

Ketika perusahaan tidak bisa meningkatkan laba perusahaan maka 

akan terlihat pula bahwa perusahaan tidak bisa memanfaatkan asetnya 

sebaik mungkin dan membuat investor merasa perusahaan sedang kesulitan. 

Tentu saja hal tersebut membuat calon investornya tidak tertarik pula untuk 

menanamkan modal pada perusahaan. 

Ukuran perusahaan (SIZE) pun dapat menentukan nilai perusahaan. 

Ukuran perusahaan dilihat melalui total aset. Semakin meningkat total 

asetnya maka akan meningkat pula PER perusahaan dikarenakan 
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kemampuan perusahaan yang mampu mengelola dan memanfaatkan 

asetnya dengan baik.  

Dengan begitu DPR, TATO dan SIZE yang meningkat akan 

meningkatkan PER pada perusahaan. Hal ini dikarenakan ketiga variabel 

menunjukan performa perusahaan yang sangat baik maka nilai perusahaan 

yang didapatkan pun akan sangat baik pula. 

 

2.2.1 Nilai Perusahaan dipengaruhi oleh Kebijakan Dividen 

DPR (Dividend Payout Ratio) yang meningkat akan 

membuat baik secara langsung maupun tidak langsung 

meningkatkan nilai perusahaan yang diukur dengan PER (Price 

Earning Ratio).  

Bagi investor yang menggantungkan pendapatannya dari 

investasi, dividen merupakan hal penting karena semakin tinggi laba 

yang diperoleh perusahaan maka diharapkan akan memperoleh 

dividen yang tinggi. 

Kebijaksanaan dividen dapat meningkatkan PER sehingga 

banyak perusahaan yang berusaha memberikan dividen. 

Pengurangan pembayaran dividen akan memberikan pengaruh 

negatif pada investor, investor akan beranggapan bahwa perusahaan 

sedang menghadapi kesulitan. (Utomo, dkk., 2016) 
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2.2.2 Nilai Perusahaan dipengaruhi oleh Rasio Perputaran Aktiva 

TATO (Total Asset Turn Over) yang meningkat membuat 

nilai perusahaan meningkat dikarenakan perusahaan mampu 

mengelola asetnya dengan baik hingga perusahaan mendapatkan 

laba yang banyak. 

Aktivitas perusahaan yang efektif dan efisien dapat 

mempengaruhi laba dan arus kas perusahaan sehingga akan 

menambah nilai perusahaan. (Rachman, 2016) 

 

2.2.3  Nilai Perusahaan dipengaruhi oleh Ukuran Perusahaan 

Ukuran perusahaan dapat dilihat melalui total aset. Ketika 

perusahaan tidak bisa mengelola asetnya dan membuat asetnya 

menjadi turun, maka para investor tidak ingin melirik perusahaan 

tersebut karena dirasa tidak bisa memberikan keuntungan. Size yang 

semakin besar menunjukkan bahwa perusahaan terus bertumbuh 

yang mengindikasikan bahwa perusahaan mempunyai kemampuan 

dalam menghasilkan laba. Hal ini akan berdampak pada naiknya 

harga saham dan rasio P/E saham. (Adam, 2015) 

 

2.2.4 Nilai Perusahaan dipengaruhi oleh Kebijakan Dividen, Rasio 

Perputaran Aktiva dan Ukuran Perusahaan 

Nilai Perusahaan yang baik dapat menarik perhatian 

investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan. Semakin 

baik nilai perusahaan maka akan terlihat kinerja perusahaan yang 
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sangat baik pula. Nilai perusahaan akan terlihat baik ketika 

perusahaan memiliki kebijakan dividen yang baik dimana 

kebijakan dividen merupakan hal yang dianggap penting untuk para 

investor yang menanamkan modalnya.  

 Kebijakan dividen yang stabil membuktikan perusahaan bisa 

dipercaya oleh para investor dengan begitu perusahaan akan 

memiliki nilai perusahaan yang baik. Selain itu, perusahaan yang 

dapat mengelola dan memanfaatkan asetnya dengan baik akan 

terlihat kinerja yang baik pula dalam internal perusahaannya. 

Perusahaan harus terus mengontrol aset yang dimilikinya dengan 

begitu investor akan tertarik pada perusahaan yang memiliki 

kinerja yang baik tersebut.  

 Nilai perusahaan pun ditentukan dari ukuran perusahaan, 

dimana ukuran perusahaan di ukur melalui total aset yang 

perusahaan miliki. Total aset yang semakin meningkat juga 

menunjukan ukuran perusahaan yang semakin meningkat dan tentu 

akan berdampak pada nilai perusahaan. 

 

2.2.5 Pengaruh Rasio Perputaran Aktiva dengan Kebijakan Dividen 

Rasio perputaran aktiva terlihat memiliki hubungan dengan 

kebijakan dividen. Menurut Purwanti (2011), semakin tinggi 

TATO, maka semakin efektif perusahaan dalam memperdayakan 

seluruh aktiva yang dimilikinya. Dengan begitu tingkat penjualan 

pun akan meningkat dan dapat meningkatkan pula DPR. 
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2.2.6 Pengaruh Ukuran Perusahaan dengan Kebijakan Dividen 

  Ukuran perusahaan memiliki hubungan dengan kebijakan 

dividen, dimana semakin besar perusahaan akan lebih mudah 

mendapatkan investor, hal ini membuat perusahaan besar tidak 

kesulitan dalam hal pendanaan. Selain itu perusahaan dengan ukuran 

besar tidak perlu mengalami ketergantungan dengan berhutang 

karena perusahaan memiliki banyak investor yang menanamkan 

modal, dan investor merasa perusahaan dengan ukuran besar 

tersebut akan mampu memberi dividen yang besar karena memiliki 

aset yang besar pula. Sedangkan perusahaan dengan ukuran yang 

kecil akan terlihat tidak mampu untuk memberi dividen kepada 

investor dengan jumlah besar, sehingga tentu perusahaan hanya bisa 

memberi dividen sesuai pendapatan yang didapatnya saja. 

 

 Gambar 2. 1 Paradigma Penelitian  
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2.3 Hipotesis 

H1: Nilai Perusahaan secara parsial dipengaruhi oleh Kebijakan 

Dividen pada perusahaan sub sektor pertambangan minyak dan gas bumi di 

Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2019 

H2: Nilai Perusahaan secara parsial dipengaruhi oleh Rasio 

Perputaran Aktiva pada perusahaan sub sektor pertambangan minyak dan 

gas bumi di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2019 

H3: Nilai Perusahaan secara parsial dipengaruhi oleh Ukuran 

Perusahaan pada perusahaan sub sektor pertambangan minyak dan gas bumi 

di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2019 

H4: Kebijakan Dividen secara parsial dipengaruhi oleh Rasio 

Perputaran Aktiva pada perusahaan sub sektor pertambangan minyak dan 

gas bumi di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2019 

H5: Kebijakan Dividen secara parsial dipengaruhi oleh Ukuran 

Perusahaan pada perusahaan sub sektor pertambangan minyak dan gas bumi 

di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2019 

H6: Nilai Perusahaan secara simultan dipengaruhi oleh Kebijakan 

Dividen, Rasio Perputaran Aktiva dan Ukuran Perusahaan pada perusahaan 

sub sektor pertambangan minyak dan gas bumi di Bursa Efek Indonesia 

Periode 2011-2019. 
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