BAB I

LANDASAN TEORI

2.1 Kebijakan Deviden

1. Pengertian Kebijakan Deviden

[Kebijakan deviden merupakan bagian yang tidak dapat dipisahkan
dengar:  keputusan pendanaan perusahaan. Kebijakan deviden
merupekan Keputusan apakah laba yang dipercleh perusahaan pada
akhir tahun akan dibagi kepada pemegang saham dalam bentuk deviden
afau gkan ditahan uniuk menambah modal guna pembiayaan investasi di
masa yang akan datang.

Dividern merupakan nilai pendapatan bersih perusahaan yang
dibagilkan kepada investor setelat pajak yang dikurangi dengan laba
ditahan (refained earning) vang ditahan sebagai cadangan bagi
perusahaan. Dividen ini dibagiken kepada para pemegang saham
sebagai keuntungan dari laba perusahaan.

Dividen adalah pembagian keuniungan yang diberikan
perusabaan psnerbit saham tersebut atas keuntungan yang dihasilkan
oleh perusahaan. Dividen diberikan setelah mendapat persetujuan dari
para pemegang saham dalam RUPS (Rapat Umum Pemegang Saham).
Investor yang berhak menerima dividen adalah investor yang memegang
saham hingga batas wakiu yang ditentukan oleh perusahaan pada saat
pengumuman dividen. Umumnya dividen merupakan salah satu daya tarik
bagi pernegang saham dengan orientasi jangka panjang, seperti misainya

investor, institusi, dana pensiun, dan lain-lain.
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Kebijakan dividen adalah suatu keputusan untuk menentukan
berape besarnya bagian dari pendapatan perusahaan yang akan
dibagikan kepada para pemegang saham dan yang diinvestasikan
kembali (re-investment) atau ditahan (refained) didalam perusahaan
sehingya dicapai kebijakan dividen yang optimal. Kebijakan dividen sering
dianggap sebagai signal bagi investor dalam menilai baik buruknya
perusahaan, hal ini disebabkan karsna kebijakan dividen dapat membawa
pengaruh terhadap harga saham perusahaan. Kebijakan dividen yang
optimal pada suatu perusahaan ialah kebijjakan dividen yang menciptakan
keseimbangan di antara dividen saat ini dan pertumbuhan di masa
mendaiang sehingga memaksimumkan harga saham perusahaan,

Semaxin tinggi dividen yang dibayarkan berarli semakin sedikit
laba yang akan ditahan, dan ssbagai akibainya ialah menghambat tingkat
pertumbuhan (rafe of growth) dalam pendapatan dan harga sahamnya.
Kalau perusshaan ingin menahan sebagian besar dari pendapatan
tetapnya tetap berada di dalam perusahaan, itu berarti bagian dari
pendapatan yang tersedia untuk membayar dividen menjadi semakin
kecil.

Perusahaan harus memutuskan berapa besamya keuntungan
yang ditahan dan berapa besarya laba yang akan dibagikan kepada
para pemegang saham sebagai dividen, Perubahan besarnya dividen
yang dibagikan memiliki dua akibat, yaitu apabila seluruh laba dibayarkan
sebagai dividen maka kepentingan cadangan akan terabaikan, sebaliknya

bila laba ditahan semua maka kepentingan pemegang saham akan
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terabakan. Untuk menjaga kedua kepentingan tersebut, maka manajer
dapat menempuh kebijakan yang optimal.

Ada selumlah faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen,
antara lain adalah peluang investasi yang tersedia bagi perusahaan,
sumber-sumber modal yang ada, dan preferensi pemegang saham untuk
pendapatan saat ini dibanding dengan pendapatan di masa datang.

Sehingga dalam menetapkan kebijakan dividen yang diambil.

. Fakior yang Mempengaruhi Kebijakan Dividen

a. Posisi likuiditas perusahaan
Semakin kuat posisi lfikuiditasnya maka akan semakin besar
kemampuan untuk membayar dividen.

b. Kebutuhan dana untuk melunasi hutang
Jika perusahaan menetapkan bahwe pelunasan hutang akan
diambilkan dari laba ditahan, berarti perusahaan harus menahan
sebagian besar dari pendapatannya untuk keperluan tersebut. Hal
tersebut dapat diartiken bahwa hanya sebagian kecil saja dari
penclapatan yang dapat dibayarkan sebagai dividen.

¢. Tingkat pertumbuhan perusahaan
Makin cepat tingkat pertumbuhan perusahaan maka makin besar dana
yang dibutuhkan untuk membiayai pertumbuban tersebut sehingga
akan makin besar bagian pendapatan yang ditahan dan semakin kecil

pendapatan perusahaan yang dibagikan sebagai dividen.
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d. Pergendalian perusahaan
Semakin terbukanya perusahaan atau semakin banyaknya pengawas
cenderung akan memperkuat modal sendiri  sehingga akan
meningkatkan dividen.

e. Ketentuan dari pemerintah
Ketentuan vang dimaksud adalzh berkaitan dengan laba perusahaan
matpun pembayaran dividen.

f. Fluktuasi laba
Jika laba perusahaan cenderung siabil, maka perusahaan dapat
membagikan dividen vang relatif besar fanpa harus takut uniuk
menurunkan dividen jika laba iiba-tiba merosol. Sebaliknya jika laba
berfiuktuasi, dividen yang dibagikan harusiah refative kecil atau sedikit

agar kestabilannya terjaga.

3. Bentuk Kebijakan Deviden

a. Kebijakan dividen yang stabil.
Kebijakan ini merupakan pola pembayaran dividen per lembar saham
yang dibayarkan setiap tahun relatif tetap selama jangka waktu
tertenfu meskipun pendapatan per lembar saham per iahunnya
berflukiuas:. Dividen yang sudah dinaikkan ini akan diperiahankan
untulc jangka wakiu yang relafif panjang.

b. Kebijakan dividen dengan penetapan jumlah dividen minimal plus
jumiah ekstra tertentu.
Kebijakan ini menetapkan jumiah rupiah minimal dividen per lembar

saham setiap tahunnya. Jika kondisi keuangan perusahaan baik,
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perusahaan akan membagikan dividen ekstra di atas jumlah minimal
tersebut. Jika kondisi memburuk, maka yang dibayarkan hanya dividen
minimalnya saja.

c. Kebijakan dividen dengan penetapan dividend payout ratio yang
konstan.
Jika kebijakan ini yvang dipakai oleh perusahaan, ini berarti bahwa
jumiah dividen per lembar saham vang dibayarkan setiap tahunnya
akan berflukivasi sesuai dengan perkermbangan keuntungan netio
yanyg diperoleh setiap tahurnya.

d. Kebijakan dividen yang fleksibel.
Kebijakan ini merupakan pola pembayaran dividen vang besarnya
disesuailkan dengan posisi dan kebijakan finansial perusahaan setiap

fahunnya.

4. Bentuk Deviden yang dibayarkan, Dibagi dua Jenis:

a. Dividen Tunai (Cash Dividend)
Dividen tunai merupakan dividen yang dibayarkan dalarm bentuk uang
funai. Tujuan dari emiten untuk memberikan dividen dalam bentuk
tunai adalah untuk memacuy kinerja saham di bursa efek, yang juga
meruvpakan return (pengembalian keunfungan) kepada para pemegang
saham.

b. Dividen Saham (Sfock Dividend)
Dividen saham merupakan dividen yang dibayarkan dalam bentuk

saham dengan proporsi tertentu. Selain tujuan yang sama dengan
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dividen tunai, juga beriujuan untuk meningkatkan likuiditas

perdagangan saham di bursa efek.

5. Tanggal-Tanggal yang Harus diperhatikan dalam Prosedur
Pembayaran Dividen
a. Tanggal pengumuman (declaration date)
Merupakan tanggal resmi pengumuman oleh emiten tentang bentuk
dan besarnya seria jadwal pembayaran dividen yang akan dilakukan.
b. Tanggal Cum Deviden (cum dividend dafe)
Merupakan tanggal har ferakhir perdagangan saham yang masih
melizkat hak uniuk mendapaikan dividen baik dividen tunai maupun
dividden saham.
c¢. Tanggal pencatatan pemegang saham (dafe of record)
Merupakan tanggal dimana investor harus terdafiar sebagai pemegang
saham perusahaan publik atau emiten sehingga ia mempunyai hak
yang diperuntukkan bagi pemegang saham.
d. Tanggal pemisahan dividen (ex-dividen date}
Merupakan tanggat dimana perdagangan saham sudah tidak melekat
fagi hak untuk memperolsh dividen.
e. Tanggal pembayaran {payment date)
Merupakan tanggal dimana para pemegang saham sudah dapat

mengambil dividen yang diumumkan oleh emiten.
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6. Ada Beberapa Pertimbangan Perusahaan dalam Melakukan

Kebijekan Deviden :

a. Undang-Undang tertang kebijakan dividen

Uncang-undang tentang kebijakan dividen secara umum memberikan
ketentuan yang mengaiur bahwa pembayaran dividen harus berasal
dari laba, baik laba tahun berjalan maupun laba fahun lalu yang ada
pada akun laba ditahan di neraca. Hal lain adalah adanya larangan
pembagian dividen dengan mengurangi modal. Larangan ini

merupakan isyarat untuk melindungi kepentingan pemberi modal.

. Kekbutuhan untuk pelunasan utang

Kebjakan dividen terkait dengan wmasalah pelunasan utang
perusahaan, Apabila manajemen memuiuskan untuk melunasi utang
yang jatuh tempo, maka perusahaan akan menahan [aba. Perusahaan

tidak akan membagikan dividen kepada pemegang saharm.

. Likuditas perusahaan

Posisi likuiditas perusahaan sangat mempengaruhi kebijakan dividen.
Perusahaan vang sedang mengalami kesulitan likuiditas tidak dapat
membayar dividen secara tunai. Perusahaan yang sedang mengalami
kepailitan tidak mungkin akan membagikan dividen. Demikian pula
perusahaan yang baru melakukan ekspansi, kemungkinan besar
memiliki tirgkat likuiditas rendah, sehingga tidak akan membagikan

dividien,
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d. Posisi pemegang saham sebagai pembayar pajzk

Posisi pemegang saham sebagai pemilik perusahaan mempengaruhi
kebijakan pembagian cih{iden [alam perusahaan besar sering terjadi
kondlik kepentingan antara pemegang saham yang dibebani tarif pajak
tinggi dan pemegang saham dengan pajak rendah. Golongan pertama
menginginkan pembayaran dividen yang tinggi, sedangkan golongan
kedua menginginkan pembayaran pajak yang rendah. Adanya konflik
semacam ini menuntut perusahaan untuk menerapkan kebijakan
dividen yang dapat menyelaraskan dua kepentingan golongan

tersebut.
e. Tingkat ekspansi akliva

Posisi perusahaan yang menrgalami oertumbuban akan semakin
mernbutuhkan dana besar untuk membiayai ekspansi aktiva. Apabila
ketuhan dana masa akan datang semakin besar, perusahaan akan

melakukan penahanan laba daripada rmembayar dividen.

f. Stabilitas faba

Stabilitas laba perusahaan mampunyai pengaruh terhadap tinggi
rencahnnya pembayaran dividen kepada pemegang saham.
Perusahaan vang stabil dan mampu memprediksi [aba tahun
mendatang, berani mengumumkan tingkat dividen yang tinggi atau
stabil. Hal ini disebabkan, perusahaan tersebut mempunyai tingkat
kepastian yang tinggi dalam perolehar laba yang besar. Dengan

demikian, perusahaan tersebut memiliki tingkat persentase laba yang
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tinggi dalam membagikan laba dibandingkan dengan perusahaan yang
tabanya berflukiuasi. Perusahaan yang labanya berfluktuasi memiliki
kecenderungan untuk menahan laba dalam jumlah tinggi daripada

mambayarkannya sebagai dividen.
g. Akses ke pasar modal

Perusahaan yang memiliki kinerja baik akan memiliki akses yang
muidah ke pasar modal. Perusahaan yang mapan cenderung

memberikan dividen yvang tinggi daripada parusahaan kecil atau baru.

1. Kendali perusahaan

Kerdali perusahaan dapat dipengaruhi  oleh sumber-sumber
pembiayaan alternatf lain. Sumber pembiayaan yang berasal dari
utang memifiki risiko naik turunnya laba yang diperoleh perusahaan.
Fembiayaan dengan menerbitkan saham baru dapat mengurangi
kelompok dominan dalam perusahaan tersebut. Dengan mengetahui
konsekuensi penggunaan surmbsr-sumber tersebut, perusahaan sering
memilih menggunakan dana intemal sebagai sumber pembiayaan
investasi. Akibatnya, perusahaan akan membayarkan dividen yang

rencah.
i. Tingkat infiasi

Inflasi mengakibatkan laba vang diperoleh perusahaan terlaiu tinggi
karena perhifungan beban terlalu rendah sebagai akibat beriakunya
prinsip historis. Untuk menghindari masalah ini, ada kecenderungan

untux memperbesar lzba ditahan dan memperkecil pembagian dividen.
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Beniuk pembagian dividen dapat bersifat tunai, dividen saham,
pernecahan saham, atau pembelian kembali sahan yang beredar.
Apabifa perusahaan memilih membagikan dividen saham, laba per
lembar sahan atau dividen per lembar saham akan mengalami
perurunan, karena keuntungan yang diperoleh tetap sedangkan
jumlah lembar saham bertambah. Pemecahan saham menyebabkan
nilai nominal saham baru lebih Kecil daripada sebelumnya, sedangkan
jumlah saham semakin banyak. Pemecahan saham dilakukan secara
proporsional, sehingga tidak akan mengubah kepemilikan saham dan
besamnya dividen, Apabila perusahaan melakukan kebijakan membeli
kemibali saham yang felah beredar, jumiah lembar saham beredar
akan berkurang. Laba per lembar saham dan dividen per lembar
saham semakin tinggl, sehingga harga saham akan meningkat.
Kebijakan pembelian kembali saham beredar dilakukan jika
perusahaan memiliki tingkat likuiditas yang tinggi dan tidak akan

melakukan ekspansi.

7. Kebijakan yang Kontroversional karena:

a. Bila deviden di tingkatkan, arus kas untuk investor akan meningkat,

akan menguntungkan investor,

b. Bila deviden di tingkatkan, laba ditahan vang reinvestasi dan
pertumbunan masa depan akan menurun, sehingga merugika

investor.
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8. Masalah Utama Kebijakan Deviden, yaitu :

a. Pengaruh deviden berkaitan dengan pertanyaan apakah jumiah atau
tingkat deviden yang dibayarkan mempengaruhi nilai saham suatu

perusahaan atau hasil yang akan dinikamti oleh pemegang saham.

b. Informasi yang terkandung pada deviden masalah ini mempertanyakan
apeakah kebijakan deviden, terutama perubahan-perubahan pada
kebijgkan tersebut memberikan indikasi kepada pasar mengenai

prospek laba ditahun yang akan datang.

9. Beberapa teori tentang kebijakan dividen yang berhubungan
dengan penelitian ini, yaitu :

a. Residual Dividend Folicy
Kebijakan ini menyataken bahwa dividen yang dibayarkan merupakan
sisa dari laba perusahaan setelah dikurangkan dengan yang dibayarkan
untuk membiayai perencanaan modal perusahaan. Arlinya, perusahaan
membayarkan dividen hanva [ika terdapat kelebihan dana atas laba
perusahaan yang digunakan unfuk membiayai proyek yang telah
direncanakan. Dasar dari kebijakan ini adalah bahwa investor lebih
menyukai perusahaan menahan dan menginvestasikan kembali laba
daripada membagikannya dalam beniuk dividen apabila laba yang
diinvestasikan kembali tersebul dapat menghasilkan return yang lebih
tinggl daripada return rata rata yang dapat dihasilkan investor dari

invesiasi iain dengan rigiko yang sebancling.
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b. Tax Preference Theory
Investor yang sudah makmur (yang memiliki sebagian besar saham dan
menerima sebagian besar dividen) lebih menyukai perusahaan untuk
menahan dan mengembalikan laba yang diperoleh untuk digunakan
dalam perusahaan. Pertumbuhan laba menyebabkan harga saham lebih
tinggi dan capital gains dengan pajak lebih rendah akan digantikan oleh
dividen yang berpajak lebih tinggi. Menurut teori ini, investor lebih
menyukai perusahaan yang membayar dividen lebih rendah daripada
perusahaan yang membayar dividen lebih finggi.
¢. Signaling Theory

Setiap orang (investor dan manajer) memiliki informasi identik mengenai
laba akan datang dan dividen perusahaan. Kenyataannya, investor yang
berbeda memiliki pandangan berbeda terhadap fingkat pembayaran
dividen akan datang den ketidakpastian yang melekat dalam
pembayaran tersebut, karena manajer memiliki informasi lebih banyak
tentang prospek akan cdatang daripada pemegang saham. Kenaikan
dividen seringkali dilkuti dengar kenaikan harga saham, sedangkan
pemotongan atau pengurangan dividen diikuii dengan penurunan harga
sahara. Hal ini mengindikasikan bahwa investor lebih menyukai dividen
daripada capital gains. PFerusahaan enggan mengurangi dividen
sehingga tidak akan meningkatkan dividen, kecuali perusahaan
mengantisipasi adanya laba barjumiah besar pada periode akan datang.
Kenaikan dividen yang lebih tinggi daripada yang diharapkan menjadi
sinyal bagi investor bahwa perusahaan mengalami pertumbuhan laba

yang baik. Sebaliknya, penurunan dividen akan menjadi sinyal
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pertumbuhan laba yang buruk pada masa akan datang. Pengumuman
dividen yang mevebabkan perubahan harga mengindikasikan adanya
information/signaling confent {(kandungan informasi).
d. Hipoiesis Pecking Order

Hipolesis Pecking Order vaitu perusahaan yang profitable memiliki
dorongan untuk membayar dividen relatif rendah dalam rangka memiliki
dana internal lebih banyak untuk membiayai proyek-proyek investasinya.
Bahkan bagi perusahaan berfumbuh, peningkatan dividen dapat menjadi
berita buruk (bad news) karenza diduga perusahaan telah mengurangi
rencana investasinya menghubungkan profitabilitas dengan kebijakan
debt lewat sebuah hipotesis “pecking order” yang dimodifikasi,
ditunjukkan bahwa perusahaan-perusahaan yang lebih profitable akan
menurunkan permintaannya akan debi, karena akan tersedia lebih

banyak dana-dana internal untuk mendanai investasi.

11. Rasio Pembayaran Deviden {(Devidend Payout Ratio}

Kebijakan deviden di ukur dengan menggunakan Devidend
Payouf Ratio. Dividend payout rafio (DPR) merupakan perseniase
pendapatan yang akan dibayarkan kepada pemegang saham sebagai
cash dividend. Perseniase dart pendapstan yang akan dibayarkan
kepada pemegang saham dengan eaming per share(EPS). Rasio
pembayaran dividen merupakan rasio yang mengukur perbandingan
dividend per share terhadap laba perusahaan Eaming Per Share. Jadi

Devidend Payout Rafio merupakan proseniase laba yang dibagikan

kepada
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Kriteria fakior yang berpengaruh terhadap Dividend Payout Ratio,
Banyak faktor yang dapat mempengaruhi perusahaan dalam menetapkan
Devidend Payout Ratio. Fakior-faktor yang mempengaruhi dividen seperti
pajak, inflasi, biaya transaksi dan preferensi pribadi membuat pertanyaan
tentang bemilai atau fidaknya dividen menjadi tidak mutlak.

Rurmnus dari Devidend Payout Ratio .

Devidend Per Share

Devidend Payout Ratio x 160 %
Earning Per Share

12. Debt fo Equity Ratio (DER)

Rasio ini sering dissbut dengan istilah Rasio Leverage,
menggambarkan strukiur modal yang dimiliki cleh perusahaan, yaitu
periimbangan antara ulang terhadap modal sendiri. Debf o Equity Ratio
(DER) mencerminkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi seluruh
kewajibannya, yang ditunjukkken oleh berapa bagian modal sendiri yang
digunakan untuk membayar hutang. Salah safu rasio yang termasuk
dalam rasio solvahilitas atau feverage adalah debt to equity ratio. Rasio ini
digunakan untuk mengetahui berapa bagian dari setiap modal sendiri
yang dijadikan jaminan uniuk keseluruhan hutang perusahaan atau uniuk
menilai banyaknya hutang vang dipergunakan oleh perusahaan.

Debt fo Equity Ratio dapat dirumuskan :
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Total Liabilities
Debt o Equity Ratio x 100%
Total Equity

Semakin besar rasio ini menunjukkan semakin besar tingkat
ketergantungan perusahaan terhadap pihak eksternal dan semakin besar
beban biaya hutang yang harus dibayar perusahaan. Semakin meningkat
rasio hutang maka hal tersebut berdampak pada menurunnya profit yang
diperoleh peusahaan, karena sebagian digunakan untuk membayar
bunga pinjaman. Peningkatan hutang pada gilirannya akan
mempengaruhi besar keciinya laba bersih yang tersedia bagi pemegang
saham termasuk dividen yang akan diterima. Jika beban hutang semakin

tinggi, maka kemampuan perusahaan untuk membagi dividen akan

samakin rendah.

11. Refurn On Assets (ROA)

Return On Assels merupakan salah satu rasio profitabilitas, yaitu
rasic yang menunjukkan seberapa efektifnya perusahaan beroperasi
sehingga menghasilkan keuntungan/laba bagi perusahaan. Rasio Refum
On Asseis digunakan untuk mengukur efektifitas perusahaan dalam
menghasilkan keuntungan dengan cara memanfaatkan aktiva yang
dimilikinya. Rasio ini merupakan rasio yang terpenting di antara rasio
rentabilitas yang ada. Profitabilitas adalah tingkat keuntungan bersih yang

berhasit diperoleh perusahaan dalam menjalankan operasionalnya.
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Dividen adalah merupakan sebagian dari laba bersih yang diperoleh
perusahaan, oleh karenanya dividen akan dibagikan jika perusahaan
memperoleh keuntungan. Keuntungan yang layak dibagikan kepada para
i:;emegang saham, adalah keuntungan setelah perusahaan memenuhi
seluruh kewajiban tetapnya yaitu beban bunga dan pajak. Karena dividen
diambil dari keuntungan bersih yang diperoleh perusahaan, maka
keunitingan tersebut akan mempengaruhi besarnya Devidend Payout
Ratio. Perusahaan vang memperoleh keuntungan cenderung akan
membayar porsi keuntungan yang lebih besar sebagai dividend. Semakin
besar keunfungan yang diperoleh, maka akan semakin besar pula
kemampuan perusahaan untulk membayar dividen.

Rumus dari ROA adalah:

Earning After Tax
Return On Assel = x f00%
Toial Asset

12. Net Profit Margin {NPM)

Net Profit Margin menunjukkan keberhasilan perusahaan
dalam menghasilkan keuniungan. Nef Frofit Margin merupakan
pengembalian hasil atas penjualan bersih yang jumilahnya dinyatakan
sebagai suatu prosentase dan diperoleh atas investasi dalam saham
biasa perusahaan untuk suatu periode tertentu. Rasio ini juga
menurjukkan kemampuan manajemen uniuk menyisihkan margin
tertentu sebagal kompensasi yang wajar bagi pemilik yang telah

menyediakan modal dengan suatu risiko. Net Profit Margin yang tinggi
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manandakan kemampuan perusahaan menghasitkan laba yang tinggi
peda tingkat penjualan tertentu. Net Profit Margin yang rendah
manandakan penjualan vyang terlelu rendah untuk fingkat biaya
tertentu, atau blava vang terlalu tinggi untuk tingkat penjualan
ferientu, atau kombinasi dari kedua hal tersebut. Secara umum rasio
yang rendah bisa menunjukkan ketidakefisienan manajemen. Rasio
laba Dbersih terhadap penjualan pada dasamya mencerminkan
efektivitas biaya atau harga dari kegiatan perusahaan. sistematis

NF'M dapat dirumuskan sebagai berikut:

Blet Income Affer Tax

Net Profit Margin = x 100%
Met Safes

S L e e L e R T




29

2.2 Kerangka Pemikiran

{ambar 2.1
Model Kerangka Pemikiran
PER, ROA, NPH Mempengaruhi Kebijakan Deviden

[

Sumber ; Hasll Olahan Penudis

1.

Debt to Equity Ratic (DER) vang mempengaruhi Devidend Policies.
Jika DER akan semakin finggi maka Kemampuan perusahaan untuk
membayai seluruh kewajibannya. Hal ini disebabkan karena semakin
besar proporsi hutang yang digunakan uniuk strukiur modal suatu
perusahaan, maka aken semakin besar pula jumlah kewajibannya.
Peringkatan hulang pada gilirannya akan memengaruhi besar
kecilnya laba bersih vyang tersedia bagi para pemegang saham
termasuk dividen yang akan diterima, karena kewajiban tersebut lebih

diprioritaskan daripada pembagian dividen. Jika beban hutang
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semakin finggi, maka kemampuan perusahaan untuk membagi
dividen akan semakin rendah.

2. Return On Assets (ROA) vang mempengaruhi Devidend Policies.
A;:ébila return on assef meningkat maka dividend payout ratio juga
meningkat tingkat profitabilitas perusahaan akan berdampak pada
peningkatan pembagian dividen yang akan dibayarkan. kenaikan
dividen merupakan suatu sinyal kepada para investor bahwa
mznajemen meramalkan suatu penghasilan yang baik di masa yang
akan datang.

3. Net Frofit Margin yang mempengaruhi Devidend Pdlicies. Apabila
NFV meningkat maka devidennya pun akan meningkat, ini
disebabkan oleh adanya kenaikan keuntungan bersih dari NPV.

Apaabila NPV menurun maka manajemen akan sulit membagikan

deviden.

2.3 Hipotesa Penelitian
Hipotesa yaitu penjelasan sermentara yang harus d uji kebenarannya
mengenai masalah yang sedang dipelajari. Perumusan hipoiesa dapat
dikembangkan berdasarkan hubungan antara fakior-faktor yang
berpengaruh debt to equity rafio, return on asssels , dan net profit margin
a. Debt to Equity Ratio {DER]). Hubungan antara DER terhadap

Devidend Policies

Ha, ; Di duga terdapat pengaruh yang signifikan antara debt to

equily rafio terhadap devidend policies
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Mo, . Di duga tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara debt

o equity rafio terhadap devidend policies

b. Return On Assets (ROA) . Hubungan antara ROA terhadap

Devidend Folicigs

Ha, : Di duga terdapat pergaruh yang signifikan antara refurn on

assefs terhadap devidend policies

Hoz . Di duga tidek terdapat pengaruh yang signifikan antara retum

on asseis terhadap devidend policies

c. Met Profit Margin (NFM). Hubungan antara NPM terhadap

Devidend Policias

Has : Di duga terdapat pengaruh yang signifikan antara net profit

margin ternadap devidend policies

Hos . Di duga tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara net

profit margin terhadap devidend policies
d. Hubungan antara DER, ROA, NPM terhadap Devidend Policies

Has : Di duga terdapat pengaruh yang signifikan antara Debf fo
Equity Ratio, Reiurn On Assets, Net Profit Margin terhadap

devidend policies

Ha, . Di duga tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara Debt
fo Equily Ratio, Retumn On Assets, Net Profit Margin

terhadap devidend policies.
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