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1.1.   mLatarmBelakang 

mPerkembanganmindustri mdi mIndonesia saat ini mmembuat msetiap mperusahaan myang mada 
mbersaing muntuk mmemajukan perusahaannya. mSetiap mperusahaan mmemulai mkebijakan mbaru 
muntuk mmemperoleh mlaba myang mmaksimal mdi mtengah mpersaingan musaha myang mketat. Seperti 
meningkatkan penerimaan devisa negara, menyediakan lapangan kerja, pemenuhan kebutuhan 
konsumsi dalam negeri. Namun kondisi ekonomi di Indonesia saat ini sedang lemah sehingga 
banyak perusahaan-perusahaan terkena imbasnya termasuk di bidang industri. Untuk 
mempertahankannya, perusahaan bersaing mencari dana mguna mmenjaga mkelangsungan 
perusahaanya mdi mmasa myang makan mdatang. 

Kebijakan dividen mmerupakan msuatu keputusan mapakah mlaba myang mdiperoleh 
mperusahaan makan mdibagikan mkepada mpemegang msaham msebagai mdividen matau makan mditahan 
mdalam mbentuk mlaba mditahan mguna mpembiayaan minvestasi mdi mmasa myang makan mdatang. 
mSetiap mperusahaan makan mmengumumkan mkebijakan mdividen mkepada mpublik mdan 
mpengumuman mdividen mmerupakan msalah msatu minformasi myang makan mdirespon mpasar, msebab 
mdividen mdianggap msebagai mindikator mprospek mperusahaan msehingga mberpengaruh mterhadap 
mnilai mperusahaan. mKenaikan mpembayaran mdividen mmenunjukkan msinyal mbaik mdan mpasar 
mtentunya makan mmerespon mpositif. mSebaliknya, mkebijakan mperusahaan mdalam mmenurunkan 
mpembayaran mdividen makan mmemberi msinyal myang mburuk mdan makibatnya mpasar makan 
mbereaksi mnegatif. 

Return On Assets (ROA) mmenunjukkan mindikator mdari mkesehatan mkeuangan msuatu 
mperusahaan myang mdiperlukan muntuk mmenilai mperubahan mpotensial msumber mdaya mekonomi 
myang mmungkin mdikendalikan mdi mmasa mdepan, msehingga mdapat mmemprediksi mkapasitas 
mperusahaan mdalam mmenghasilkan mkas mserta muntuk mmerumuskan  mefektifitas mperusahaan 
mpertambangan mdalam mmemanfaatkan mtambahan msumber mdaya. mKondisi mfinansial mserta 
mperkembangan mperusahaan mpertambangan myang msehat mdan mmencerminkan mefisiensi mdalam 
mkinerja mkeuangan mperusahaan mkhususnya mReturn mOn mAssets (ROA) mmenjadi mtuntutan 
mutama muntuk mbisa mbersaing mdengan mperusahaan mlainnya. mTeknologi myang mberkembang mdan 
mmeningkatnya mspesialisasi mdalam mperusahaan, mmendorong mperusahaan-perusahaan 
mmeningkatkan minvestasi maktiva mtetap mdan mmodal kerja. 

mNet mProfit mMargin (NPM) mmerupakan mrasio myang mdigunakan mdalam mmenghasilkan 
mkeuntungan mbersih mdan mrasio mini msangat mpenting mbagi mmanajer moperasi mkarena 
mmencerminkan mstrategi mpenetapan mharga mpenjualan myang mditerapkan mperusahaan muntuk 
mmengendalikan mbeban musaha. mSalah msatu mrasio myang mdigunakan madalah mNet mProfit mMargin 
(NPM) myang mmenunjukkan mkemampuan mperusahaan mdalam mmenghasilkan mkeuntungan 
mbersih. mNet mProfit mMargin (NPM) myang mbesar mbelum mtentu mmenjadi mukuran mbahwa 
mperusahaan mtersebut mtelah mbekerja msecara mefisien. mTingkat mefisien mbaru mdiketahui mdengan 
mcara mmembandingkan mnet mprofit mmargin myang mdi mdapat mdengan mkekayaan matau mmodal 
myang mmenghasilkan mnet mprofit mmargin mtersebut 

mTotal mAsset mTurnover (TATO) mmerupakan mrasio myang mdigunakan muntuk mmengukur 
mperputaran msemua maktiva myang mdimiliki mperusahaan mdan mmengukur mberapa mjumlah 
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mpenjualan myang mdiperoleh mdari msetiap maktiva. mTotal mAsset mTurnover msemakin mtinggi mmaka 
mlaba mbersih myang mdihasilkan makan msemakin mmeningkat msehingga mperusahaan msudah mdapat 
mmemanfaatkan maktiva mtersebut muntuk mmeningkatkan mpenjualan myang mberpengaruh mterhadap 
mpendapatan. 

mSaham mmerupakan msalah msatu msekuritas myang mdiperdagangkan mdi mpasar mmodal. mOleh 
mkarena mitu, mharga msaham mselalu mmengalami mfluktuasi mnaik mdan mturun mdari mwaktu mke 
mwaktu myang mlain. mHarga myang mideal mdari msuatu msaham madalah mharga myang msepenuhnya 
mmencerminkan mnilai minstrinsik mperusahaan. 

Tabel 1.1. Fenomena (Dalam mRupiah) 

 
mSumber m: m www.idx.co.id 
 

Pada mtabel m1.1 mdapat mdiketahui mbahwa mkebijakan dividen myang terjadi mdi mperusahaan 
mmanufaktur menunjukkan kondisi stabil. Perusahaan dengan laba, total aset dan penjualan yang 
terus bertumbuh makan mmempengaruhi mkeputusan minvestasi mpara minvestor myang makan 
mmenanamkan mmodalnya mke mdalam mperusahaan makan mmemperoleh mtingkat mpengembalian 
myang mtinggi. mHarga msaham myang mterus mbertumbuh mmemberikan mkepercayaan mbagi minvestor 
makan msemakin mbaiknya mkinerja mperusahaan. mJika mkeadaan mkeuangan mperusahaan mtidak 
maman, mperusahaan mdapat msegera mmelakukan mevaluasi mdalam mmemperbaiki mkeuangan 
mperusahaan muntuk mmeningkatkan mdividen mdi mmasa mmendatang. 

mPerbedaan mini mmenjadi mmotivasi mpenelitian mkarena mmerupakan mmasalah myang mdapat 
mditeliti mlebih mlanjut. msehingga mpenulis mmemiliki mketertarikan muntuk mmelakukan mpenelitian 
mlebih mlanjut mdengan mjudul : mPengaruh mReturn mOn mAssets (ROA), mNet mProfit mMargin 
(NPM), mTotal mAsset mTurnover (TATO) dan mHarga mSaham mTerhadap mKebijakan 
mDividen mdi mPerusahaan mManufaktur myang mTerdaftar mdi mBEI mTahun m2016-2020. 
 
1.2.  TINJAUAN PUSTAKA 
1.2. 1. mPengaruhmReturnmOnmAssetsmTerhadapmKebijakanmDividen 

Menurut Rahmawati dkk (2014), mdari mhasil mpengujian mbahwa variabel mReturn mOn 
mAssets (ROA) mtidak mberpengaruh mterhadap kebijakan dividen. mHal mini menunjukkan bahwa 
mperusahaan mtidak mmembayarkan msemua mlaba mbersih myang mditerimanya mnamun mhanya 

ROA NPM TATO

Laba Bersih Penjualan Total Aset
2016 3.631.301.000.000    34.375.236.000.000    28.901.948.000.000    8.575          1.544.392.000.000 
2017 3.543.173.000.000    35.606.593.000.000    31.619.514.000.000    8.900          1.942.822.000.000 
2018 4.658.781.000.000    38.413.407.000.000    34.367.153.000.000    10.450        2.565.620.000.000 
2019 5.360.029.000.000    42.296.703.000.000    38.709.914.000.000    11.150        1.682.890.000.000 
2020 7.418.574.000.000    46.641.048.000.000    103.588.625.000.000  9.575          2.915.965.000.000 
2016 6.672.682.000.000    76.274.147.000.000    62.951.634.000.000    63.900        5.024.366.000.000 
2017 7.755.347.000.000    83.305.925.000.000    66.759.930.000.000    83.800        5.048.701.000.000 
2018 7.793.068.000.000    95.707.663.000.000    69.097.219.000.000    83.625        5.002.629.000.000 
2019 10.880.704.000.000  110.523.819.000.000  78.647.274.000.000    53.000        5.015.990.000.000 
2020 7.647.729.000.000    114.477.311.000.000  78.191.409.000.000    41.000        -                         
2016 709.826.000.000       4.685.988.000.000      4.239.200.000.000      4.570          8.167.000.000        
2017 711.681.000.000       4.879.559.000.000      5.186.940.000.000      1.295          83.741.000.000      
2018 701.607.000.000       5.472.882.000.000      5.555.871.000.000      1.350          125.100.000.000    
2019 1.035.865.000.000    6.241.419.000.000      6.608.422.000.000      1.680          150.042.000.000    
2020 1.109.666.000.000    5.967.362.000.000      8.754.116.000.000      1.600          136.678.000.000    

Harga 
Saham

Dividen
Kode 
Emite

Tahun

ICBP

GGRM

ULTJ

http://www.idx.co.id/
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mmenggunakan mlaba mbersih mtersebut muntuk mdiputarkan mkembali mdalam mbentuk mlaba mditahan 
mdan mhanya mmembagikan msedikit muntuk mpemegang msaham. 

Menurut Parera (2016), mdari mhasil mpengujian mbahwa variabel mReturn mOn mAssets 
(ROA)  mtidak mberpengaruh mterhadap kebijakan dividen. mHal mini menunjukkan bahwa 
mmanajer makan mmempertimbangkan mtingkat mbiaya mdimasa myang makan mdatang mdapat 
mmeningkat mkarena mpertumbuhan mperusahaan myang mterjadi  

Menurut Risqiana (2018), dari mhasil mpengujian bahwa mvariabel mReturn mOn mAssets 
(ROA)  mberpengaruh mterhadap kebijakan dividen. mHal mini mmenunjukkan  mbahwa  mReturn mOn 
mAssets (ROA) mpada mperusahaan mmanufaktur mmengindikasikan mpergerakan myang mbagusm 
mkarena msemakin mtinggi mReturn mOn mAsset (ROA) mmaka mkemungkinan mpembagian mdividen 
msemakin mbesar. 

mBerdasarkan mpendapat mdi matas mdapat mdisimpulkan mbahwa mvariabel mReturn mOn 
mAssets (ROA)  mberpengaruh mterhadap mkebijakan mdividen. mHal mini mmenunjukkan mbahwa 
msemakin mtinggi mReturn mOn mAsset (ROA) mmaka mkemungkinan mpembagian mdividen msemakin 
mbesar. 
1.2.2.  mPengaruh Net Profit Margin (NPM) mTerhadap Kebijakan Dividen 

Menurut Firdaus (2019), dari hasil pengujian mbahwa mNet mProfit mMargin (NPM) 
mberpengaruh mpositif mdan msignifikan mterhadap mdividend mpayout mratio. Hal ini menunjukkan 
mapabila mtingkatmkeuntungan mperusahaan msemakinmstabilmmakamperusahaanmdapatmmemprediksi 
mkeuntungan-keuntungan mdimasa myang makan mdatang mdengan mketepatan myang mlebih mtinggi 

Menurut Rahmawati dkk (2014), dari hasil pengujian bahwa variabel Net Profit Margin 
(NPM) mberpengaruh mterhadap mkebijakan mdividen. mHal mini mmenunjukkan mbahwa msedikit 
mmengukur mkemampuan mperusahaan mmaka msedikit mberpeluang mmembayar mdividen. mDalam 
mhal mini mwalaupun mnet mprofit mmargin mmengalami mpenurunan myang mberarti mlaba mbersih 
mmenurun mnamun mdeviden myang mdibayarkan mhanya msedikit. mPerusahaan mlebih mmemilih 
muntuk mmenggunakan mlaba mbersih muntuk mmemutarkan mkembali mlaba mbersih. 

Menurut Parera (2016), dari hasil pengujian bahwa variabel Net Profit Margin (NPM) 
mtidak mberpengaruh mterhadap mkebijakan mdividen. mHal mini mmenunjukkan mbahwa mkecilnya 
mmargin mlaba mbersih msehingga mnet mprofit mmargin myang mdimiliki mperusahaan mbelum mbisa 
muntuk mdigunakan muntuk mmembayar mdividen. 

Berdasarkan pendapat mdimatas mdapat mdisimpulkan mbahwa mvariabel mNet mProfit mMargin 
(NPM) mberpengaruh mterhadap mkebijakan mdividen. mHal mini mmenunjukkan mbahwa msemakin 
mtingginya mkemampuan mperusahaan mdalam mmenghasilkan mlaba mbersih msehingga mnet mprofit 
mmargin myang mdimiliki mperusahaan mbisa muntuk mdigunakan muntuk mmembayar mdividen. 
1. 2.m3. mPengaruhmTotalmAssetsmTurnover (TATO) mTerhadapmKebijakanmDividen 

Menurut Firdaus (2019), dari hasil pengujian bahwa variabel mTotal mAssets mTurnover 
(TATO) mberpengaruh mterhadap mkebijakan mdividen. mRasio myang mmenunjukkan mefisiensi maset 
mperusahaan mdalam mmenunjang mkegiatan mpenjualan.   

Menurut Rahmawati dkk (2014), dari hasil pengujian mbahwa mvariabel mTotal mAssets 
mTurnover (TATO) mberpengaruh mpositif mterhadap mkebijakan mdividen. mHal mini mmenunjukkan 
mbahwa mtotal maset mturnover mmengalami mpenurunan mdan mperusahaan mmendapatkan 
mkeuntungan myang mlebih mkecil mnamun mkeuntungan mitu mhanya msedikit mdibagikan mkepada 
mpemegang msaham mnamun mdiputarkan mkembali msebagai mmodal musaha mdimasa myang makan 
mdatang. 
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Menurut Triono dan Dwi Artati (2019), dari hasil pengujian bahwa mTotal mAssets 
mTurnover (TATO) mberpengaruh mterhadap mkebijakan mdividen. mHal mini mmenunjukkan mbahwa 
msemakin mlancar mperputaran mtotal masetnya mmaka mberdampak mpada mmeningkatnya mkebijakan 
mdividen. 

mBerdasarkan mpendapat mdi matas mdapat mdisimpulkan mbahwa mvariabel mTotal mAssets 
mTurnover (TATO) mberpengaruh mterhadap mkebijakan mdividen. mHal mini mmenunjukkan mbahwa 
msemakin mlancar mperputaran mtotal masetnya mmaka mberdampak mpada mmeningkatnya mkebijakan 
mdividen. 
1.2.4.  Pengaruh Harga Saham Terhadap Kebijakan Dividen 
 Menurut Nugroho (2014), dari mhasil mpengujian mbahwa mHarga mSaham mberpengaruh 
mterhadap mdividen mtunai. mHal mini mmenunjukan mbahwa mmemberikan msinyal mpositif mbagi 
minvestor muntuk mmenanamkan mmodalnya mpada mperusahaan msehingga mdengan madanya mbanyak 
minvestor myang mmenanamkan mmodalnya mpada mperusahaan mtersebut mmaka makan mdiikuti 
mpeningkatan mpembagian mdividen moleh mperusahaan mtersebut. 
 Menurut Wongso (2016), dari hasil pengujian bahwa Harga Saham msecara mparsial 
mberpengaruh msignifikan mterhadap mdividend mpayout mratio. mHal mini mmenunjukan mbahwa 
mharga msaham mmerupakan msalah msatu mdaya mtarik mbagi minvestor muntuk mberinvestasi. 
 Menurut Aini (2017), dari hasil pengujian bahwa Harga Saham mmempunyai mpengaruh 
mnegatif msignifikan mterhadap mkebijakan mdividen. mHal mini mmenunjukan mbahwa mpada mtahun 
2014-2015 mharga msaham mmengalami mpenurunan mdrastis msedangkan mkebijakan mmengalami 
mkenaikan. 

Berdasarkan pendapat mdi matas mdapat mdisimpulkan mbahwa variabel mharga msaham 
mberpengaruh mterhadap mkebijakan mdividen. mHal mini mmenunjukkan mbahwa msemakin mtinggi 
mharga msaham mmaka msemakin mbesar mdividen myang mdibayarkan. mSehingga mperusahaan 
mmemberikan msinyal mpositif mkepada minvestor muntuk mberinvestasi mkedalam mperusahaan. 
1.2.5.  Pengertian Kebijakan Dividen 
 mMenurut mRudianto (2016:290), mdividen madalah mbagian mlaba musaha myang mdiperoleh 
mperusahaan mdan mdiberikan moleh mperusahaan mkepada mpemegang msahamnya msebagai mimbalan 
matas mkesediaan mmereka mmenanamkan mhartanya mdalam mperusahaan.  
 mMenurut mGumanti (2013:22), pengukuran kebijakan dividen menggunakan mdividen 
mpayout mratio mdimana mpembayaran mdiukur mdengan mcara mmembagi mbesarnya mdividen mper 
mlembar msaham mdengan mlaba mbersih mper mlembar msaham, myang msecara mmatematis mdapat 
mdinyatakan mdengan mrumus mberikut madalah : 

𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛 𝑃𝑎𝑦𝑜𝑢𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛 𝑝𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒

𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔𝑠 𝑝𝑒𝑟 𝑠ℎ𝑎𝑟𝑒
 

1.2.6. mKerangkamKonseptual 

 
 
 
 
 
 
 

mGambar m1.1mKerangkamKonseptual 
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1. 2.7. mHipotesismPenelitian  

mBerdasarkanmanalisismdimatasmmakamdiperolehmhipotesismsebagaimberikut : 
mH1  : mReturn mOn mAssets (ROA) msecara mparsial mberpengaruh mterhadap mkebijakan mdividen di  

mperusahaan mmanufaktur myang mterdaftar mdi mBEI Tahun 2016-2020. 
H2  : mNetmProfitmMargin (NPM) msecara mparsial berpengaruh mterhadap kebijakan dividen di  

mperusahaan mmanufaktur myang mterdaftar mdi mBEI mTahun m2016-2020. 
H3 : mTotal mAsset mTurnover (TATO) secara parsial mberpengaruh mterhadap mkebijakan mdividen 

mdi  mperusahaan mmanufaktur myang mterdaftar mdi mBEI mTahun 2016-2020. 
H4 : Harga Saham secara parsial berpengaruh mterhadap mkebijakan mdividen di  mperusahaan 

mmanufaktur myang mterdaftar mdi mBEI mTahun 2016-2020. 
H5 : mReturnmOnmAssets (ROA), mNetmProfitmMargin (NPM), mTotalmAssetmTurnover (TATO) 

mdan Harga Saham msecara msimultan mberpengaruh mterhadap mkebijakan dividen di  
mperusahaan mmanufaktur myang mterdaftar mdi mBEI mTahun 2016-2020. 


